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1 - INTRODUCAO 

0 presente documento objetiva estabelecer as diretrizes a linhas gerais de 

procedimentos, que nortearao os investimentos do RPPS - Regime Proprio de Previdencia 

Social do Municipio de CAROLINA - MA, IMPRESEC , tom loco no cumprimento da Meta 

Atuarial, definida para o ano de 2020, tendo em considerasao o cenario macroeconomico 

esperado. 

O Artigo 4 da ResoluGao CMN 3.922 de 25 de novembro de 2010, atualizada pela 

Resolusao CMN 4.695/2018, estabelece que os responsaveis pela gestao dos RPPS antes do 

exercicio a que se referir deverao definir o PAI - Politics Anual de Investimentos. 

Respeitados os limites a regulamentos definidos pela CMN - Conselho Monetario 

National, par mein da Resoluyao CMN 3922/2010, atualizada pela Resolu4ao CMN 4.695/2018, 

a distribuisao proposta para os recursos, nas modalidades de aplica4oes existentes no 

mercado financeiro, visa otimizar o retorno desses investimentos a assegurar a 

sustentabilidade do piano de beneficios dos RPPS. 

No tocante a gestao de investimentos, o art. 1°, § 1° da Resolu4ao CMN 4.604/2017, 

atualizada em 27 de novembro de 2018, pela Resolu4ao CMN 4.695, determina aos 

responsaveis pela gestao do RPPS, observar os seguintes principios: 

I - observar os principios de seguransa, rentabilidade, solvencia, 

liquidez, motivasdo, odequos6o d natureza de suss obriga~oes e 

transparencio; 
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11 - exercer suns atividades com boo fe, lealdade a diligencia; 

111 - zelar por elevados padriies eticos; 

IV - ado[ar regras, procedimentos a controles internos que visem 

garantir o cumprimenta de suns obrigasoes, respeitando a 

pol(tica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, 

limites a demais requisi[os previstos nesta Resolu~bo a os 

par6metros estabelecidos nas normos gerais de organizasSo e 

funcionamento desses regimes, em regu/amentas6o da Secretaria 

de Previdencio do Minisferio da Fazenda; 

Alem disso, o art. 1°, § 2° da Resolu~ao CMN 4.604/2017, determina que, para 

assegurar o cumprimento dos principios acima, os responsaveis pela gestao do Regime Proprio 

de Previde"ncia Social a os demais participantes do processo decisorio dos investimentos 

deverao comprovar experi@ncia profissional a conhecimento tecnico conforme requisitos 

estabelecidos nas normas gerais desses regimes (como a Lei 9.717/1997 e a Portaria MPS 

519/2011, entre outras). 

O PAI a suas possiveis revisiies, deverao ser aprovadas pelo organ superior 

competente, antes de sua implementasao, conforme exige o Artigo 5 da Resolu4ao CMN 

3.922/2010. 
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2 - OBIETIV05 DA GESTAO 

2.1 —META ATUARIAL 

Conforme consta na Avaliasao Atuarial a na Portaria MF n° 464/2018, as Provisoes 

Matematicas Previdenciarias precisam ser capitalizadas no mercado financeiro, no intuito de 

manter o seu poder de compra, no momento que estas Provisoes retornarem para os 

Segurados, no ato da concessao de Beneficio. Para a manutensao do poder de compra dos 

recursos previdenciario a estabelecida uma Taxa Real de Juros a ser alcanSada, chamada de 

META ATUARIAL. 

Conforme exigencia da Portaria MF n° 464/2018, a Taxa Real de Juros (Meta Atuarial) 

devera ser definida, atraves de calculos da Dura4ao do Passivo Previdenciario que seguirao uma 

metodologia chamada Estrutura a Termo de Taxa de Juros Media, calculada sobre o Fluxo 

Atuarial da Avalia4"ao Atuarial, conforme a Instru~ao Normativa SPREV n° 02/2018. 

A Estrutura a Termo de Taxa de Juros Media, calculara um indite (pontos), que servira 

como parametro para a definisao da Taxa Real de Juros (Meta Atuarial) que sera definida em 

uma escala entre 4,61% a 5,89%, conforme o ANEXO I, da Portaria ME n" 17 de 20 de maio de 

2019. 
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ANEXO I, da Portaria n' 17/2019 
f

P+r~ntco~ ~'ett a11es~ 
~~ , 

Ta1ra.~e ~1,rcfel ~ .. tra; (~ a.a) 
1,0 4,61 
1,5 4,81 
2,0 5,06 
2,5 5,27 
3,0 5,43 
3,5 5,54 

4,0 5,61 
4,5 5,67 
5,0 5,71 
5,5 5,74 

6,0 5,77 
6,5 5,78 

7,0 5,8 
7,5 5,81 

De 8,0 a 8,5 5,82 
De 9,0 a 9,5 5,83 

De 10,0 a 11,0 5,84 
De 11,5 a 13,0 5,85 
De 13,5 a 16,0 5,86 
De 16,5 a 21,0 5,87 
De 21,5 a 27,5 5,88 

De 28,0 ou mais 6,59 
*Foote: ANEXO f, da Portaria ME n° 17 de 20 de maio de 2019, modificado. 

Os recursos financeiros administrados pelo IMPRESEC deverao ser aplicados de 

forma a buscar um retorno equivalente a 5,87% a.a., conforme a metodologia de Estrutura a 

Termo de Taxa de luros Media, mais o IPCA - Indite National de Pre4os ao Consumidor 

Amplo, divulgado pelo IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia a Estatistica, observando 

sempre a adequaGao do perfil de risco dos segmentos de investimento. Alem disso, devem ser 

respeitadas as necessidades de mobilidade de investimentos a de liquidez adequada ao 

atendimento dos compromissos atuariais. 

A escolha do IPCA deve-se ao fato de ser o indite official que mede a infla4ao do 

pals adotada pelo Governo Federal. 
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PROJE~AO DA TA)(A DE JUROS ATUARIAL (META ATUARIAL) 

( 5,87% a.a. +IPCA ) 

Meta 

Atuarial 
2f~16 ' 21177 ` 2018 ' 2fJ1~ ' 2020 2021 2Q22 

IPCA (final do 
ano) 

6,29% 2,95% 3,75% 3,84% 3,60% 3,75`% 3,50°I 

Taxa deJuros 
Atuarial 

6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 5,87% 5,87% 5,87°1 

Meta Atuarial 12,64% 9,11% 9,95% 10,20% 9,82% 9,97/° 9,72° 

•FONTS: Boletim FOCUS -Banco Central - 6 de dezembro de 2019. 

A projerrao do IPCA para o final dos anos de 2019, 2020, 2021 e 2022 encontram-se 

disponiveis no Boletim FOCUS — Relatorio de Mercado, elaborado pelo Banco Central, 

posicionado em 6 de dezembro de 2019. 

Portanto, conforme a Portaria MF n' 464/2018, a InstruSa`o Normativa SPREV n° 

02/2018 e a Portaria ME n" 17/2018, a Taxa Real de Juros (Meta Atuarial), sera de 5,87% a.a. 

acrescido do IPCA. 

2.2 - PARAMETROS DE RENTABILIDADE 

No ano de 2012, os RPPS apresentaram excelente desempenho de suas carteiras, 

devido a constante redusao da Taxa Selic, que favoreceu os investimentos atrelados a indices 

pre-fixados (como o su6indice IMA - B, IRF - M...J. Em 2013, o desempenho das carteiras foi o 

inverso. Devido o descontrole da inflaSao, tivemos forte elevasao da Taxa Selic, impactando 

negativamente o desempenho dos Fundos atrelados a indices pre-fixados, com alguns 

rentabilizando com desvaloriza~ao de -11%, como foi o caso do subindice IMA - B. 
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A partir de outubro de 2016, voltamos a ter uma forte a constante reduyao da Taxa 

Selic, que passou de 14,25%, chegando atualmente ao patamar histdrico de 5,00% a.a.. Esse 

movimento constante de reduyao da Taxa Selic, favoreceu os investimentos de Longo Prazo 

durante esse periodo, Como os subidices IRF - M; IMA - B; IRF - M 1+, IMA - B 5+ entre outros, 

alem de ter auxiliado a impulsionar os indicadores de Renda Variavel, que tambem sao 

favorecidos com a reduyao da Taxa de Juros. 

Pela falta de conhecimento geral sobre o funcionamento do mercado financeiro, os 

Regimes Proprios passaram a ser mais cautelosos na hora de elaborar suas Politicas de 

Investimento, no tocante ao risco de mercado oferecido pelos investimentos. Por isso, a 

projeyao da Taxa Selic se torna importante para a definiyao das estrategias de investimentos do 

exercicio de 2020. Atualmente, a Taxa Selic se encontra em 5,00% a.a., com previsao de fechar 

o ano de 2019 em 4,50% a.a., e o ano de 2020 em 4,50% a.a., conforme previsao do Boletim 

FOCUS — Relatorio de mercado, elaborado pelo Banco Central, do dia 06/12/2019. 

A composiyao da carteira de investimentos buscara rentabilidades utilizando-se Como 

referencia (benchmark), indicadores para Fundos de Renda Fixa como o CDI, os subindices IMA 

(IMA — GERAL, IRF — M, IMA — B, IMA — B 5, IDKA a etc..) a para Fundos de Renda Variavel, 

indicadores como IBOVESPA, IBrX a IBrX-50, entre outros. 

conforme o cenario macroeconomico descrito no capitulo 4 desta Politics de 

Investimentos, projetamos o seguinte cenario de rentabilidade para os indices abaixo: 

1~ 



PROJE4A0 ESPERADA DE RETORNO/2020 

HNDJCE~ ' . 
~~ ~~~ ~ 

PESStM1~TA ;' 4'1'iN1tST,A 
CDI 4,21% 4,44% 

IRF - M 1 4,08% 4,53% 
IRF - M 4,68% 8,21% 

IRF - M 1 + 4,94% 10,01% 
IMA - B 5 3,70% 7,42% 
IMA - B 3,44% 12,43% 

IMA - B 5 + 3,08% 16,30% 
IMA-GERAL 3,99% 8,38% 

IDKA 2 3,80% 6,86% 
IDKA 3 3,61% 8,34% 

IBOVESPA 7,68% 19,52% 
IBr-X 7,34% 18,64% 

PROJE~AO DA TAXA SELIC 

Taxa Se1ic `° ~. 2~z6 2f►17 2©z8- 2~xs', 2ozo 2021: 2022:: 
Final do 
periodo 

6,29% 7,00% 6,50% 4,50% 4,50% 6,25% 6,SOr~ 

*FONTE: Boletim FOCUS —Banco Central — 6 de dezembro de 2019. 

A proje4ao do IPCA para o final dos anos de 2019, 2020, 2021 e 2022 encontram-se 

disponiveis no Boletim FOCUS — Relatorio de Mercado, elaborado pelo Banco Central, 

posicionado em 6 de dezembro de 2019. 

A Proje4ao de eleva4ao da Taxa Selic, a partir de 2021, requer cautela na 

elabora4ao da Politics de Investimento, cam relasao aos investimentos de Longo Prazo, mais 

sensiveis a eleva4ao de Taxa de Juros. 
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so,00% 
45,00% 

40,00% 

35,00% 

30,00% 

25,00% 

20,00% 

15,00% 

10,00% 

5,00% 

0,00% ~—

~ t 

TAXA SELIC (1998 - 2019) 

2013, ~ 
i ' 

2019 - - 2022_ _ 
2021, _ 

 ~-~-t  ~ t ~ ~-,,mo t . ~ "~ i 
44A0 'vryry'~M PNO~oO^14 °iOO'v '{,'~'ryM bh 0011 ~~A °,00^~~vry 

.a~\ oe\~~e\~F\~'"~~~~~e\od\ o~~o\ a°~o~n\ aoa~~\tea z~~a\~i\~`o~o°\a~a~~ii~~~a 
J~~,~\y\~~~~\~~,o`\~~\~c~a,~o\ti~W~a;\M\ry~'~'M 

~aF oFD ~k eac\~aFoFa  ~+. `'ac'~'~3°FoF~', ra e ac°'i ~~aaOF~°° Faa~~=i -

15,00% 

12,00% 

9,00% 

6,00% 

3,00% 

0,00% 

'FONTS: Boletim FOCUS — Banco Central — 6 de dezembro de 1019. 

TAXA SELIC 
iiltimos 5 anos e o exercicios de (2015 a 2020; 2021; 2022) 

'vy  by  by  by  ti0  ti0  tib  ti~ h y ti  y ti0  ,Y4  ti~ ,v4  ,~°j ,~°~ ~.°' ti~ ry0  ry0  ry0  ry0  ry~  ,~~' ^~' ry~  ryry ryry ryry ryry
a~\~\1\ 0,.\,~~\~\,~\o~,\,ate\~\,\ ova\,ate\ a\ ,~\°J,~\,ate\ a\,\ o~.~\,ate\ a\ ,~\oJ+\ l~~\~\,\o~.,\l am ~\ l~\o~,,\ 

•FONTS: Boletim FOCUS -Banco Centml - 6 de dezembro de 1019. 
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3 - GESTAO DOS RECURSOS 

3.1 - FORMAS DE GESTAO 

De acordo cam as hipoteses previstas no inciso I, §1°, art. 15 da Resoiu4ao CMN 

n° 4604/17, a atividade de gestao da aplicas"ao dos ativos administrados pelo 

IMPRESEC sera realizada par gestao propria. 

De acordo cam o inciso I, §5', do art. 3 da Portaria MPS 519/2011 (alterada pela 

Portaria MPS 440/2013), entende-se par Best"ao pr6pria, quando o RPPS realiza diretamente a 

execu4ao da aloca~ao dos recursos, conforme sua Politico de Investimentos. 

Art. 3, § 5", / - Gest6o pr6pria: quando o RPPS realiza diretamente a 

execus6o do politico de investimentos de sua carteiro, decidindo sabre as 

olocaso`es dos recursos, respeitodos os par6metros da legislas6o. 

3.2 - CERTtFICAIrAO INSTITUCIONAL E CATEGORIA DE INVESTIDOR 

A Instru4ao CVM 554 de 17 de dezembro de 2014, separa os investidores em duos 

categorias: Investidor Qualificado a Investidor Profissional. O Investidor que nao se enquadra 

em uma destas duos categorias a considerado um Investidor em Geral (ou Investidor comum). 

13 



O amigo 9 — C da Instrusa"o CVM 554/2014 passou o poder decisdrio de definir a 

categoria de Investidor dos RPPS, ao MPS -Ministerio da Previdencia Social, sendo atualmente 

definido pela SPREV —Secretaria de Previd"encia, vinculado ao Ministerio da Economia. 

Art. 94 - C, lnstrus0o CVM 554/2014 - Os regimes prdprios de previdencip 

social previdencia social instituidos pelo Unioo, pelos Estados, pelo Distrito 

Federal ou Federal ou por Municipios sa"o considerados investidores 

profissionais ou investidores qualificados apenas se reconhecidos coma tais 

conforme regulamen[a~ao especifica do Ministerio da Previde"ncia Social. 

A fim de atender a Instru4ao CVM 554/2014, o MPS publicou a Portaria MPS 

185/2015, dispondo sobre o Programs de Certificasao Institutional a Modernizasao da Gestao 

dos Regimes Prdprios de Previd"encia Social - "Pro-Gestaa RPPS". 

O artigo 2° da Portaria MPS 185/2015, informa que oPro - GesYao RPPS tem por 

objetivo, incentivar os RPPS a adotarem melhores praticas de gestao previdenciaria, que 

proporcionem major controle dos seus ativos a passivos a mais transparencia no relacionamento 

tom os segurados e a sociedade. 

O Art. 3° da Portaria MPS 185/2015, informa que a adesao sera facultativa, devendo 

ser formalizada por meio de termo assinado pelos representantes legais do ente federativo a da 

unidade gestora do RPPS. Nesse caso, nao aderindo ao programs, o RPPS sera declarado um 

Investidor em Geral (Investidor Comum). 

14 
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Art. 6" - A, da Portaria MPS 519/2011 (incluida pela Portaria MPS 300/2015, 

considers INVESTIDOR QUALIFICADO, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes 

req u is itos: 

I - Cujo ente federative instituidor de RPPS possuo Certificado de 

Reguloridade Previdencidria -CRP vigente na data da realizac6o de coda 

aplicacao exclusive pars tal categoria de investidor pelo cumprimento dos 

Hermes gerais de organizaso"o a funcionamento dos RPPS, estabelecidas na Cei 

n° 9.717/1998 a nos etas normativos dela decarrentes; 

11 - Revogado pela Portaria MPs 577/2017 - Possua recursos aplicados, 

informados no Demonstrative dos decarrentes Aplica~oes a Investimentos dos 

Recursos - DAIR enviado fi ~5  do bimestre imediatamente anterior B data 

de realizac6o de exclusive pars tal categoria de investidor, em montante 

iqual ou pare tal categoria de investidor, em montante iquol ou superior o 

RS 10.000.000,00 /dez milhi3es de reaisl; 

111 - comprove o efetivo funcionamento do Comite de Investimentos, na 

forma do art. 3e-A; 

Incise IV do Portaria MPS 519, revogado pelo portaria MPS 577, designs: 

alines a - de imediato, a formalizasao do ades6o ao Pro - Gesta"o 

RPPS; e 

alines b - em ate um ono a cantor do primeiro ate de credenciamenta, 

a obtens8o da certifim{do institucional. 
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Assim, atendendo cos atuais requisitos para classifica~ao da categoric de investidor, o 

IMPRESEC e considerado um INVESTIDOR EM GERAL, conforme as informasoes encontradas 

em 13/12/2019. 

CATEGORIA DE INVESTIDOR 

EXIGENCIA RfE2gtS1T05 5t11~JNJ~O 

Art. 6—A, I, da Portaria 
MP5300/2015, incluso 

na Portaria MPs 
519/2011 

CRP VIGENTE ATE: 
13/12/2019? 

$IM 

Art. 6 — A, I I, da Portaria 
MPS 300/2015, incluso 

na Portaria MPS 
519/2011 

INFORMADO 0 DAIR DO MEs 
ANTERIOR a 13/12/2019? 

(SIM ou NAO) 
$IM 

pATRIM6Nl0 LIQUIDO DO 

RPPS ate 13/12/2019 
SIM 

Art. 6—A, III, da Portaria 
MPs 300/2015, incluso 

na Portaria MPS 
519/2011 

O RPPS COMPROVOU O 
FUNCIONAMENTO DO COMITE 
DE INVESTIMENTO ANTERIOR a 

13/12/20197 

(SIM ou NAO) 

$IM 

Art. 6—A, Iv, Paragrafo 
§1°, da Portaria MF 
01/2017, incluso na 

Portaria MPs 519/2011 

O RPPS ADERIU AO PRO-

GESTAO? 
(SIM ou NAO) 

NAO 

O IMPRESEC NAO ATENDE OS REQUISITOS, 

SENDO CONSIDERADO UM INVESTIDOR EM GERAL 

16 



3.3 - GOVERNANSA CORPORATIVA 

E o sistema pelo qual as empresas a demais organiza~oes, sejam elas publicas ou 

privadas, sao dirigidas, monitoradas a incentivadas, envolvendo o relacionamento enire socios, 

conselho de administra~ao, diretoria, 6rgaos de fiscalizasao a controle a demais partes 

interessadas. 

3.3.1 - ESTRUTURA DA GESTAO DE INVESTIMENTOS 

A estrutura da gestao de investimentos do IMPRESEC distribui-se sobre o 

representante da Unidade Gestora, o Gestor de Investimentos (acumulado pelo representante 

da Unidade Gestora), o conselho Previdenciario e o Comite de Investimentos. 

No intuito de auxiliar a gestao dos recursos, o IMPRESEC , contratara uma consultoria 

de investimentos, devidamente credenciada pela CVM - Comissao de Valores Mobiliarios, 

auxiliando na elaborasao de Relatdrios mensais, trimestrais a anual de investimento, analisando 

o desempenho da carteira de investimentos ao longo do exercicio, alem de auxiliar na 

elabora4ao da Politica Anual de investimento do exercicio seguinte. 

O organograma da estrutura de gestao de investimentos do IMPRESEC, distribui-se da 

seguinte forma: 
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3.3.2 - COMPETENCIA DOS ORGAOS ENVOLVIDOS 

A competencia dos drgaos envolvidos na gestao dos recursos do 

IMPRESEC sao: 

• Presidente a Gestor de Investimentos —Com rela~ao aos Investimentos e 

administragao dos recursos do IMPRESEC em estrita observancia das 

normas legais a regulatdrias, cumprir a fazer cumprir as decisoes do 

Conselho Previdenciario, apresentar relatbrios, no minimo trimestrais, 

conforme exige a legisla4ao, da gestao dos recursos a praticar demais 

atos de gestao do IMPRESEC. 

• Comite de Investimento — Orgao auxiliar no processo decisorio, quanto a 

formula4ao a execu4ao da politics de Investimentos. 

• Conselho Previdencizrio — Com funsoes de deliberasao superior, cujas as 

delibera4oes ser"ao promulgadas por meio de resolusoes, decide sobre qualquer 

questao administrativa a financeira que the seja submetida, pelo Diretor Executivo ou 

Pelo Conselho de Fiscalizasao a julgar os recursos interpostos das decisoes do 

Conselho de Fiscaliza4ao a dos atos do Diretor Executivo. 
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• Consultoria/Assessoria de Investimentos — Empress contratada pars desempenhar 

atividade de avaliayao de investimentos em valores mobiliarios, com a finalidade de 

produzir recomendasoes, atraves de relat6rios de acompanhamentos, estudos e 

pareceres, que auxiliem no processo de tomada de decisao de investimento do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 4, VI e VII da Resoluyao CMN 3.922/2010, se encontram descristos 

nests Politics de Investimentos, a metodologia a os criterios que serao adotados, para 

acompanhamento do retorno esperado da carteira, assim Como a analise previa e o 

acompanhamento dos riscos dos investimentos. 

A avaliayao a acompanhamento dos riscos a retorno da carteira serao analisados por 

mein de Relat6rios peri6dicos a Pareceres de Investimento, elaborados por empress 

especializada na avaliayao de investimentos em valores mobiliarios. 

Os Relat6rios peri6dicos a os pareceres de investimento serao encaminhados a 

Diretoria Executiva, o Comite de Investimentos e o Conselho Deliberativo para apreciayao e 

possivel aprovay"ao, nos casos que se tratar de aplicayao em novos Investimentos. 

Conforme o Art. 4, VIII, da Resoluyao CMN 3.922/2010, o piano de contingencia do 

RPPS, em caso de descumprimento dos limites a requisitos previstos na Resoluyao, se aplicara 

no exercicio vigente, para regularizayao do CRP - Certificado de Regularidade Previdenciaria. 
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3.4 — ORIGEM DOS RECURSOS 

Os recursos em moeda corrente do IMPRESEC sao originarios de disponibilidades 

oriundas das receitas correntes a de capitals, das aplica4oes financeiras, dos titulos a valores 

mobiliarios, dos ativos vinculados por lei ao RPPS a demais bens, direitos a ativos com finalidade 

previdenciaria a demais ingressos financeiros auferidos pelo IMPRESEC . 

3.5 — SEPARA~AO DOS RECURSOS ACUMULADOS (Provisao de Caixa) 

A partir de 2010, as carteiras dos RPPS passaram a apresentar grande volatilidade, 

devido a inclusao dos indices ANBIMA. Para amenizar esse efeito sobre as obriga4bes 

previdenciarias do IMPRESEC serao separados como PROVISAO DE CAIXA, no minimo, os valores 

anuais, referente as obrigasoes previdenciarias a as obriga~oes Administrativas, que deverao ser 

utilizadas no exercicio da vigencia desta Politics de Investimento, acrescidos de uma margem de 

seguran4a de 10%. 

Essa separa~ao tem o intuito de amenizar os efeitos da volatilidade do mercado, sobre 

os recursos utilizados no curto prazo, em casos de interrupsao dos repasses das contribui4oes 

realizadas pelo Ente. As obrigasoes previdenciarias eAdministrativas, separadas pars essa 

finalidade deverao estar alocadas em investimentos cujos indices sao considerados 

conservadores, como o DI ou o IRF— M 1 e/ou caderneta de poupanSa. 
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PROVISAO DE CAIXA 

FOLHA ANUAL -
PREVIDENCI%1RIA 2020 

">tIMA7'IV14 QE 

1.479.191,86 71,57% 

FOLHA ANUAL -
ASSISTENCIALISMO 2020 273.059,15 13,21% 

FOLHA ANUAL-DESPESA 

ADM 2020 314.512,63 15,22% 

TCsTAL 

.RGEM DE sE~uR 

TOTAI.auescido. de 
Marge~deS~gutarf~a 

2 .67ft 

Os responsaveis pela gesta"o do RPPS, tera"o prazo maximo de 90 dias, a contar a 

partir de O1" de Janeiro de 2020, para canstituir um fundo (ou fundos) como PROVISAO DE 

CAIXA, no valor total de R$ 2.273.440,00, conforme estimativa de despesas para a Folha Anual 

de Beneficios a Administrativas, para o exercicio de 2020, acrescido de uma margem de 

seguran~a de 30%. 

Ao longo do exercicio, os recursos acumulados para PROVISAO DE CAIXA 

poderao ser transferidos para investimentos considerados moderados a/ou arrojados, a 

medida que a necessidade dessa provisao diminuir ao longo do exercicio. 
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3.6 — POLITICA DE TRANSPARENCIA 

As informa~iies relevantes a gestao financeira do IMPRESEC ,com destaque para o 

desempenho da carteira de investimentos e o cumprimento da Meta Atuarial, serao 

disponibilizadas ao Comit@ de Investimentos a Conselho Previdenciario, a aos demais 

interessados. 

Deverao ser disponibilizados aos Segurados a aos Pensionistas, as seguintes 

informasoes com rela~ao a Gestao de Investimentos, conforme o Art. 3°, inciso VIII da Portaria 

MPS 519/2011. 

Art. 3' A Uni6o, os Estodos, o Distrito federal a os Municipios deverdo observar na gest6o dos 

recursos de seus RPPS as seguintes abriga~oes, alem daquelas previstas no Resolut&o do CMN 

que dispo'e sobre a aplicasao dos recursos dos RPPS: 

Vlll - disponibilizar aos seus Segurados a pensionistas: 

aJ a politico onual de investimentos a suas revisoes, no prazo 

de ate trinta dins, a partir do data de sua aprovatoo; 

bJ as informasoes cantidas nos formul6rios APR - Autoriza~a"o 

de Aplicas8o a Resgate, na prazo de a[e trinta dins, contados 

da respectivo aplicasoo ou resgate; 

cf a composifa"a da carteira de investimentos do RPPS, no 

prazo de ate trinta dins apds o encerramento do mes; 

d) os procedimentos de selesa"o dos even[uais entidades 

outorizodas a credenciador 
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eJ as informo~oes relatives ao processo de credenciamento de 
instituipo"es pars receber as aplica~oes dos recursos do RPPS; 

n rela~a`o des entidades credenciadas pare atuar com o RPPS e 
respective data de a[ualizafdo do credenciamento; 

gJ as dates a locals des reunioes dos drg6os de deliberas6o 
colegiada a do Comite de Investimentos; 

h) os relatdrios de que trata o inciso V deste artigo. 

O Art. 3°, inciso V da Portaria MPS 519/2011, menciona que o RPPS devera elaborar 

relatorios detalhados, no minimo, trimestralmente, sobre a rentabilidade, os riscos des diversas 

modalidades de opera4oes realizadas nas aplica4oes dos recursos do RPPS e a aderencia a 

politica anual de investimentos a sues revisoes a submete-los as instancias superiores de 

delibera4ao a controle. 

3.7 - GERENCIAMENTO E ANALISE DE RISCOS 

Nos investimentos diretos via Titulos Publicos ou Opera~oes Compromissadas a os 

investimentos indiretos via fundos de investimentos, o IMPRESEC levara em conta pars sue 

politica de investimentos os seguintes riscos envolvidos nas opera4oes. 

• Risco de mercado: e o risco de oscila4oes de pre~os do ativo conforme o 

cenario macroeconomico. Este a voltado pare a volatilidade dos papeis, 

sobretudo de Renda Fixa (Titulos Publicos a fundos atrelados a inflayao) e 

Renda Variavel (woes, dolar a etc..). 
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• Risco de credito: possibilidade de o devedor nao honrar seus compromissos. 

Nesses casos, o ideal 
a 

selecionar para a carteira, papeis que tenham 

recomendayao de mercado. 

• Risco de liquidez: E conhecido pela falta de condiyao de pagamento do emissor 

ou ausencia de mercado secundario daquele tipo de ativo. E o risco de o 

investidor nao conseguir dar liquidez ao ativo financeiro ou conseguir liquidez 

abaixo do preyo de mercado. 

• Risco sistemico: Sao os riscos da politica econbmica do psis, ou as 

consequencias dessa politica para outros paises. 

3.8 — CIASSIFICAe:AO DE RISCO DE CREDITO (Anblise de Rating) 

Na hipdtese de aplicayao de recursos financeiros do IMPRESEC que exijam 

classificayao do risco de credito das emissoes (ativos financeiros, Titulos a valores mobiliarios) e 

dos emitentes (instituiyoes financeiras) a decisao sera fundamentada em classificayoes minimas 

de risco (rating), atribuidas por entidades legalmente autorizadas a realizartal atividade. 

O Art. 15, § 2°, I da Resoluyao CMN 3.922/10, alterada pela Resoluyao CMN 

4.604/2017, determina que os RPPS aptiquem em fundos de investimentos que necessitem de 

classificayao de risco, no minimo classificadas como BAIXO RISCO DE CREDITO, pelas agencias 

classificadoras de risco, registrada ou reconhecida pela CVM. 
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Visando elevar os principios de seguransa, solvencia a liquidez dos Recursos 

Financeiros, conforme estabelece o art. 1°, § 1', I da Resolu4ao CMN 4.695/2018, caso o fundo 

de investimento ou a Instituisa"o Financeira necessite de classificasao por agencias de risco 

(rating), o IMPRESEC adotara escala acima de classificasao de rating, exigida pela Resolu4ao 

CMN em vigor, aplicando seus recursos somente em Fundos de Investimentos a Instituisiies 

Financeiras que possuam classifica4ao de risco, no minimo, MUITO 8AIX0, baseado nas 

classificasiies das empresas de rating listadas abaixo. 
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C

CCC CCC(+/•) CCC CCC Alto 

CC Ca CC CC (+/-) CC CC MUito Alto 
c c c c(+/-) c c Altissimo 

D D D D Dee D Inadimplente 

3.9 — RESTRI~AO, VEDA4A0 E LIMITA~AO DE INVESTIMENTOS AOS RPPS 

Serao observados os limites de concentrasao dos investimentos da seguinte forma, 

conforme a Resolu4ao CMN 3.922/10, alterada pela ResoluGao CMN 4.695/2018. 
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• Ressalvadas as regras expressamente previstas na Resolu4ao CMN 4.695/2018, 

o artigo 7, § 9° aplica aos fundos de investimento Renda Fixa, os limites de 

concentrasao por emissor a por modalidade de ativo financeiro a demais 

criterios definidos pela CVM em regulamenta4ao especifica; 

• Conforme o Atigo 12 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicasoes dos RPPS 

em fundos de investimento em cotas de fundos de investimento serao 

admitidas desde que seja possivel identificar a demonstrar que os respectivos 

fundos mantenham as composi4oes, limites a garantias exigidas para os fundos 

de investimento de que trata a Resolusao; 

• Conforme o artigo 14, § 3° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, em case dos limites 

serem ultrapassados em decorrencia de resgate de cotas do (undo por outros 

cotistas, o regime prdprio de previdencia social devera adequar-se em ate 120 

dias. 

• E vedado atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, 

titulos de crrsdito ou outros ativos que nao os previstos nests Resolugao; 

• E vedado aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federative 

figure come emissor, devedor ou preste fian4a, aval, aceite ou coobriga4ao sob 

qualquer outra forma; 
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• E vedado negociar cotas de fundos de indite em mercado de balcao; 

• E vedado aplicar recursos direta ou indiretamente, na aquisi4ao de cotas de 

fundo de investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou 

profissionais, quando nao atendidos os criterios estabelecidos em 

regulamentaGao especifica. 

• E vedado aplicar recursos na aquisisao de cotas de fundo de investimento 

em direitos creditorios nao padronizados; 

• Investimentos em Titulos Publicos, somente aqueles ofertados pelo Tesouro 

National; 

• Conforme o artigo 8, § 1° da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplica~oes 

previstas em Renda Variavel, cumulativamente, limitar-se-ao a 30% (trinta por 

cento) do patrimonio liquido do IMPRESEC ; 

• Conforme o artigo 8, § 7° da Resolusao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas na Resolu4ao, aplicam-se aos fundos de investimento 

de Renda Variavel, os limites de concentrasao por emissor a por modalidade de 

ativo financeiro a demais criterios definidos pela CVM em regulamentasao 

especifica; 

• Estao proibidos todos os tipos de opera4oes tom derivativos, a nao serem 

aquelas para prote4ao da carteira de fundos de investimentos, ainda assim 

limitadas a uma vez o patrimonio liquido do fundo. 
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• E vedado praticar as operayoes denominadas day-trade, assim consideradas 

aquelas iniciadas a encerradas no mesmo dia, independentemente de o regime 

proprio possuir estoque ou posiyao anterior do mesmo ativo, quando se tratar 

de negociayoes de titulos publicos federais realizadas diretamente pelo regime 

proprio de previde"ncia social; 

• E vedado aplicar recursos na aquisiyao de cotas de fundo de investimento cuja 

atuayao em mercados de derivatives gere exposiyao superior a uma vez o 

respective patrimonio liquido (fundos de investimento que prevejam 

Alavancagem); 

• Conforme o artigo 14 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, o total das aplicayoes dos 

recursos do RPPS, em um mesmo fundo de investimento devera representar, no 

maximo, 15% (quinze per cento) do patrimdnio liquido do fundo, sendo de 5% 

(cinco per cento) Para os fundos de investimento de que tratam os incises VII 

do art. 7°, III e IV do art. 8° da Resoluyao CMN 4.695/2018. 

• E vedado aos Fundos de Investimentos de Renda Fixa, classificados pelo artigo 7 

da Resoluyao CMN 4.695/2018, manter em sua carteira, aplicayoes em ativos 

financeiros no exterior, assim definidos pela CVM em regulamentayao 

especifica. 
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• Conforme o artigo 14-A, da Resoluyao CMN 4.69s/2018, o total das aplicayoes 

dos recursos do regime proprio de previd@ncia social em fundos de 

investimento a carteiras administradas nao pode exceder a S% (cinco por cento) 

do volume total de recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por 

gestoras ligadas ao seu respectivo grupo economico, assim definido pela CVM 

em regulamentayao especifica. 

• E vedado aplicar recursos na aquisiyao de rotas de fundo de investimento cujos 

prestadores de serviyo, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente, 

figurem como emissores dos ativos das carteiras, salvo as hipdteses previstas na 

regulamentayao da CVM. 

• Conforme o artigo 15, § 2°, inciso de I a III da Resolu4a"o CMN 4.695/2018, o 

RPPS somente podera aplicar recursos em cocas de fundos de investimento 

quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condiyoes: o administrador 

ou o gestor do fundo de investimento seja instituiyao autorizada a funcionar 

pelo BACEN obrigada a instituir comite de auditoria a comite de riscos, nos 

termos da regulamentayao do CMN; o administrador do fundo de investimento 

detenha, no maximo, 50% (cinquenta por cento) dos recursos sob sua 

administrayao oriundos de RPPS; o gestor e o administrador do fundo de 

investimento tenha sido objeto de previo credenciamento a sejam considerados 

pelos responsaveis pela gestoo do RPPS como de boa qualidade de gestao a de 

ambience de controle de investimento. 
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• Conforme o artigo 22, I, Paragrafo l.lnico da Resoluyao CMN 4.695/2018, nao 

serao considerados Como infringencia dos limites de aplicayoes estabelecidos 

nests Resoluyao os eventuais desenquadramentos decorrentes de valorizayao 

ou desvalorizayao de ativos financeiros pelo prazo maximo de 180 (cento e 

oitenta) dial, no caso dos demais limites. Enquanto perdurar os excessos em 

relayao aos limites estabelecidos nos arts. 7° a 8°, o RPPS ficara impedido de 

efetuar novas aplicayiies que onerem os excessos verificados, relativamente aos 

limites excedidos. 

• Conforme o artigo 23, VII a VIII, da Resoluyao CMN 4.695/2018, a vedado ao 

RPPS aplicar direta ou indiretamente recursos na aquisiyao de cotas de fundo 

de investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou 

profissionais, quando nao atendidos os criterios estabelecidos em 

regulamentayao especifica; a remunerar quaisquer prestadores de serviyo 

relacionados direta ou indiretamente aos fundos de investimento em que foram 

aplicados seus recursos, de forma distinta das seguintes: taxas de 

administrayao, taxa performance, ingresso ou Saida previstas em regulamento, 

ou encargos do fundo, nos termos da regulamentayao da CVM. 

• Conforme o artigo 23, IX, da Resolusao CMN 4.695/2018, a vedado ao RPPS 

aplicar recursos na aquisiyao de cotas de fundo de investimento cujos 

prestadores de serviyo, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente, 

figurem como emissores dos ativos das carteiras, salvo as hipoteses previstas na 

regulamentayao da CVM. 
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• Em caso de aplicasao de recursos em fundos de investimentos ou em carteiras 

administradas, que prevejam a cobransa de taxa de performance, o pagamento 

da referida taxa devera atender cumulativamente as condisoes previstas no 

artigo 12-A, da Resolusao CMN 4.695/2018. 

3.9.1 — RESTRI~AO, VEDA~AO E LIMITA~AO DA GESTAO DE 
INVESTIMENTOS DO RPPS 

As restrisoes, vedasoes a limitasiies descritas no item 3.9 desta Politico de 

Investimento, s"ao exigencias da Resolusao CMN em vigor. 

No intuito de elevar as condisiies de seguransa, rentabilidade, solvencia, liquidez, motivasao, 

adequa4ao a natureza de suas obrigasoes a transparencia da Gestao de Investimentos, 

mencionadas no artigo 1° da Resolusao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC adicionalmente, 

restrige, veda a limits: 

• E vedado aplicasao em fundos de investimento que prevejam Taxa de 

Performance em seu Regulamento. 

• E vedado aplicasao em fundos de investimento que prevejam Taxa de 

ENTRADA (Ingresso) a/ou TAXA de SAIDA em seu Regulamento. 
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3.10 - PRECIFICA4A0 E CUSTODIA 

Em consonancia com o disposto na Resolu4ao CMN 3.922/10, alterada pela Resolu4ao 

CMN 4.695/2018, os Titulos Publicos serao custodiados por institui4ao legalmente habilitada 

para a presta4ao do servi4o ap6s procedimento formal de contrata4ao. 

Conforme o art. 16 da Resolusao CMN 3.922/10, a aquisisao e a vends de Titulos 

Publicos Federais deverao ser respaldadas atraves de consults a instituisao financeira, a 

instituiGao autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridical 

autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional de administra~ao 

de carteira a Bever"ao observar as informa4oes divulgadas, diariamente, por entidades 

reconhecidamente idi3neas pela sus transparencia a elevado padrao tecnico na difusao de 

pre~os a taxas dos titulos, para fins de utilizasao Como referencia em negocia4oes no mercado 

financeiro, antes do efetivo fechamento da opera~ao. 

Os titulos publicos integrante da carteira do Fundo serao registrados contabilmente e 

terao seus valores ajustados pela curva de mercado (marcayao a mercado), observados regras e 

procedimentos definidos pelo MPS - Ministerio da Previde"ncia Social. 

Caso o RPPS adquira Titulos a Valores Mobiliarios, estes poderao ser contabilizados 

pelo seu valor de aquisi4ao (Marca4ao na Curva), desde que atenda todos os requisitos da 

Portaria MPS n° 402/2008, cam a reda4ao alterada pela Portaria MPS n° 577/2017, conforme 

descrito no art. 16, VIII, § 2°. 
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3.11 - CONTRATASOES DE PRESTADORES DE SERVI~OS E CONSULTORIAS DE 
INVESTIMENTOS 

A fim de atender os principios de gestao dos recursos que constam no Art. 1° §1°, V, 

da Resolu~ao CMN 3.922/2010, atualizada em 27 de novembro de 2018, pela Resolugao CMN 

4.695, o IMPRESEC devera realizar com diligencia, a sele~ao, o acompanhamento e a avalia4ao 

dos Prestadores de Servi~os contratados. 

Conforme o Art. 18, inciso I e II da Resolusa`o CMN 4.695/2018, na hip6tese de 

contrataG"ao objetivando a prestasao de servi4os relacionados a gestao dos recursos do RPPS, 

esta devera recair sobre pessoas juridical registradas na CVM ou credenciadas por entidade 

autorizada para tanto pela CVM. 

Conforme o Art. 18, III da Resolu4ao CMN 4.695/2018, a contrata4ao sujeitara o 

prestador a as partes a ele relacionadas, direta ou indiretamente, em relasao as aplica4iies dos 

recursos do RPPS, a fim de que nao recebam qualquer remunera~ao, beneficio ou vantagem que 

potencialmente prejudiquem a independencia na presta4ao de servi4o, a nao figurem como 

emissores dos ativos ou atuem na origina4ao a estrutura4ao dos produtos de investimento. 

Conforme o Art. 18, § 2° da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS devera avaliar a 

capacidade tecnica a potenciais conflitos de interesse de seus prestadores de servi4os a dal 

pessoas que participam do processo decisorio, inclusive por meio de assessoramento. 
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3.11.1 — PRESTADOR DE SERV14O (CUSTOD/ANTE ) 

Conforme o Art. 17 da Resolusao CMN 4.695/2018, a atividade de custodiante e 

responsavel pelos fluxes de pagamentos a recebimentos relatives as opera~oes realizadas no 

ambito dos segmentos de renda fixa a de renda variavel a investimentos estruturados devera 

observar a regulamenta~ao especifica da CVM. 

Conforme o Paragrafo unite do Art. 17 da Resolugao CMN 4.695/2018, em case de 

contratasao de servi4os de custddia pelo RPPS, para aplicagao de recursos em Titulos e Valores 

Mobiliarios, alem do previo credenciamento, deverao ser observados os mesmos requisites 

estabelecidos para contrataGao de presta4ao de servisos de consuttoria. 

3.11.2 — PRESTADOR DE SERVI~O (CONSULTOR/AS DE 

INVESTIMENTOS ) 

Conforme o Art. 4, § 2° da Resolu4ao CMN 3.922/2010, as pessoas naturals 

coniratadas pelas pessoas juridical a que desempenham atividade de avalia4ao de investimento 

em valores mobiliarios, em carater profissional, tom a finalidade de produzir recomenda~oes, 

relatorios de acompanhamento a estudos, que auxiliem no processo de tomada de decisao de 

investimento deverao estar registradas na Comissao de Valores Mobiliarios. 
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3.12 — CREDENCIAMENTO DAS INSTITU14OES E FUNDOS DE INVESTIMENTO 

E SUA ATUALIZA~AO 

Conforme o artigo 3°, IX, da Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 

440/2013), na Restao propria, antes da realizayao de qualquer operasao, os RPPS deverao 

assegurar, que as instituiyiies escolhidas Para receber as aplica4oes tenham sido objeto de 

previo credenciamento. 

Art. 3° /X, Portaria MPS 519/1011 (alterada pela Portoria MPS 440/2013) - 

na gest6o prdpria, antes da realiza~Bo de qualquer operasdo, assegurar que 

os instituiso"es esrolhidas para receber as aplicapo"es tenham sido objeto de 

previo credenciamento. 

Conforme o Art 3°, § 3°, da Portaria MPS 519/2011 (Alterada pela Portaria MPS 

440/2013 a posteriormente alterada pela Portaria MF Ol/2017~, o credenciamento devera ser 

atualizado, no minimo, a cada doze meses. 
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Art. 3°, § 3? Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/1013 e 

posteriormente alterada pela Portaria MF 01/10171 - A andlise dos quesitos 

verificados nos processor de credenciamento dever6 ser atualizada a coda 12 (doze) 

meses. 

3.12.1 — INSTITUI~OES 

Para o credenciamento dos Institui4oes, deverao ser observados a formalmente 

atestados pelos representes dos RPPS, no minima: 

Art- 1° § 3" Resolus6o CMN 3.921/1010 (atualizada pela Resolus6o CMN 

4.695/2018/ - Os par6metros pars o credenciamento dos institui~oes de que trots o 

inciso VI do § 1° deverrio cantemplor, entre outros, o historico a experiencia de 

otuasoo, o volume de recursos sob a gestSo a administro{6o do instituiy~6o, a solidez 

patrimonial, a exposis6o o risco reputations), padrdo etico de conduta a aderencia da 

rentabilidade a indicadores de desempenho. 

Art. 3° § 1°, Portaria MPS 519/1011 /alterada pelo Portaria MPS 440/1013) - Para o 

credenciamento referido no inciso IX deste artigo dever6o ser observados, e 

formalmente atestados pela representante legal do RPPS, no minimo.~ 

alines a da Portaria MPS 519/1011 (incluido pela Portaria MPs 

170/2012/ - Atos de registro ou autorizo~oo pars funcionamento 

expedido pelo Banco Centro) do Brasil ou Comissdo de Valores 

Mabilibrios ou drga"a campetente; 
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olinea b da Portoria MPS 519/2011 (incluido pela Portoria MPS 

170/2012/ - Observa~a'o de elevado padriio etico de conduta nos 

operoso"es realizadas no mercado financeiro a ausencia de 

restrisoes que, a criterio do Banco Central do Brosil, da Camissr7o 

de Valores Mobili6rios ou de outros 6rg6os competentes 

desoconselhem um relacionamento seguro. 

olinea c da Portario MPS 519/2011 (alterada pela Portoria MPS 

440/20131- Regularidade fiscal e previdenci6rio. 

3.12.2 - FUNDOS DE INVESTIMENTO 

Para o credenciamento dos Fundos de Investimento, deverao ser observados e 

formalmente atestados pelos representes dos RPPS, no minimo: 

Art. 3°, § 1°, Portario MPS 519/2011 (alterada pela Portoria MPS 440/2013) -

Quando se iratar de jundos de invesiimenta: 

inciso I do Portario MPS 519/2011 (alterodo pela Portario MPs 490/2013) - 

O previsto no § 1° da inciso IX deste artigo recair6 [ambem sobre a figura do 

gestor a do administrador do (undo, con[emplando, no minimo.~ 

olinea a do Portoria MPs 519/2011 (incluido pela Portoria MPs 

440/2013/ - A an6lise do histdrico a experiencia de atua5~a"o do 

gestor a do administrador do (undo de investimento a de seus 

contro/adores; 
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alines b do Portaria MPS 519/2011 (incluido pela Portaria MPS 

440/1013) - A on6lise quan[o ao volume de recursos sob sus gesto"o 

e odministrafao, bem Como quanto a qualificas6o do corpo tecnica 

e segrega{oo de atividodes; 

alines c da Portaria MPS 519/1011 (incluido pela Portaria MPS 

440/2013) - A avalias6o da aderencia do reniabilidade aos 

indicadores de desempenho a riscos assumidos pelos fundos de 

investimentos sob sus gest6o a administra~rio, no periodo minimo 

de doffs anos anteriores as credenciamento. 

inciso 11 do Portaria MPS 519/1011 (incluido pelo Portoria MPS 440/20131- 

Deverd ser reolizado a on6lise a registra do distribuidor, insti[uis8o 

integrante do sistema de disiribuipa"o ou agente autSnomo de investimento, 

certificando-se sobre o con[rato pars distribui~ao a media~6o do produto 

ofertado e a reguloridade com a Comiss6o de Valores Mobili6rios - CVM. 

Art. 3°, § 4°, Portaria MPS 519/1011 (afterada pela Portaria MPS 440/2013) - As 

aplimsoes que apresentem prazos pars desinvestimento, inclusive prazos de carencia e 

pars convers6o de cocas de fundos de investimen[os, dever6o ser precedidas e 

atestado do responsbvel legal pelo RPPS, evidenciando a sus compatibilidade com as 

obriga~6es presentee a futuras do regime. 

3.12.3 — TERMO DE ANALISE DE CREDENCIAMENTa 

No intuito de atender o art. 6° - E, da Portaria MPS 519/2011 (incluido pela Portaria 

MPS 300/2015), o IMPRESEC seguira o TERMO DE ANP,LISE DE CREDENCIAMENTO, 

disponibilizada no site da SPREV - Secretaria de Previde"ncia. 
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Art. 6" - E, Portaria MPS 519/2011 (incluido pela Portaria MPS 300/1015/ - Sem 

prejuizo do disposto nos 44 le, 2' e 3' do art. 3e, serdo observadas em re/asao ao 

credenciamento de que trata o inciso IX daquele artigo as seguintes disposisbes: 

inciso 1 - a an6lise dos informafiies relativas o instituisoo credenciada e a 

verijicos&o dos requisitos minimos estabelecidos pars o credenciamento 

dever6o ser regisiradas em Termo de Anolise de credenciamento, cuja 

conte6do minima constar6 de formul6rio disponibilizada pe/a SPPS no 

endere{~o eletrbnico do MPS na rede mundial de computadores -Internet. 

(GRIFO NOSSO) 

As informa4oes a documentos utilizados para o preenchimento do TERMO DE 

ANALISE DE CREDENCIAMENTO deverao canter em sua identifica4ao: 1-Data, 2-validade e 

3-Disponibilizados pela instituicao credenciada em sites a cuja acesso seia de carater publico, 

conforme exigido pelo artigo 6° - E, III, da Portaria MPS 519/2011 (incluido pela Portaria MPS 

300/2015). Essas informasiies encontradas deverao ser mantidas pelo RPPS, no minima, em 

arquivos em mein digital eapresentados a SPREV — Secretaria de Previdencia a aos demais 

6rgaos de controle a fiscaliza4ao, internos ou externos. 

Art. 6° - E, 111, Portaria MPS 519/1011 (incluido pela Portaria MPS 300/1015) - os 

documentos que instruirem a credenciamento, desde que contenham identificaGao de 

sua data de emissao a validade a sejam disponibilizados pela instituip6o credenciada 

em pbgina na rede mundial de computadores-Internet, cuja acesso seja livre a 

qualquer inYeressado, poderbo ser mantidas pelo RPPS par mein de arquivos em meio 

digital, que deveroo ser apresentados d SPREV e aos demais 6rga"os de controle e 

fiscalizasa"o, internos ou externos, sempre que solicitados. 
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O TERMO DE ANALISE DE CREDENCIAMENTO para as Institui4i5es, Administradores, 

Gestores, Distribuidores a Fundos de Investimento, adotado pelo IMPRESEC ,encontra - se 

disponivel no ANEXO desta Politica Anual de Investimentos. 

3.12.4 - ATESTADO DE CREDENCIAMENTO 

Apos realizar o preenchimento ou a atualiza4ao do TERMO DE ANALISE DE 

CREDENCIAMENTO, a decisao sobre ocredenciamento da institui~ao, devera ser formalizada em 

um formulario disponibilizado pela SPREV, em endere4o eletr5nico, denominado ATESTADO DE 

CREDENCIAMENTO, conforme exigido pelo artiga 6' - E, II, da Portaria MPS 519/2011 (incluido 

pela Portaria MPS 300/2015). 

Art. 6° - E, If, Portorio MPS 519/1011 (incluido pela Portaria MPS 300/2015) - a 

decisiao finol quanto ao credenciamento da instituis6o constarb de Atestado de 

credenciamento, conforme formul6ria disponibilizodo pelo SPPS no endereso 

eletrdnico do MPS na rede mundia/ de camputadores -Internet. 

O ATESTADO DE CREDENCIAMENTO encontra-se disponivel no ANEXO desta Politica 

de Investimentos. 
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4 - ANALISE MACROECONbMICA, FINANCEIRA, POLITICA E 

INSTRUMENTOS DE GESTAO 

4.1 — CENARIO MACROECONaMICO E FINANCEIRO E ANALISES 

SETORIAIS: PERSPECTIVAS PARA OS INVESTIMENTOS 

4.1.1 — AN~4LISE MACROECONOMICA INTERNA 

Os Indicadores de atividade economica demonstram que a economia brasileira 

permanece em processo de recupera~ao. O cenario projetado pelo Copom, supoe que essa 

recupera4"ao ocorrera em ritmo gradual. Os baixos indices de utiliza4ao da capacidade da 

industria a da taxa de desemprego, que diminui lentamente, refletem o alto nivel de ociosidade 

dos fatores de produ~ao da economia brasileira. 

Para um processo de recupera4ao mais acelerado da economia, a niveis robustos, 

alem da evolu~ao favoravel dos indicadores de condisoes financeiras, dependera tambem de 

outras iniciativas a reformas, principalmente de ambito fiscal, estimulando o investimento 

privado, mitigando os riscos de epis6dios de forte eleva~ao de premios de risco. 

Com rela4ao a Taxa de Juros (Selicj, o Copom avalia a importancia do processo de 

reformas a ajustes na economia brasileira, mas enfatiza que continuar esse processo a essential 

para permitir a consolida4"ao da queda da taxa de Juros estrutural a pars a recuperasao 

sustentavel da economia. A agenda de reformas afeta as projeGoes macroeconSmicas a de 

infla~ao, a evolu~ao da atividade economica a do balanGo de riscos. 
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O cenario de referencia supoe, Segundo o Boletim Focus, que ao final de 2019 e 

2020, as taxas de juror estejam, respectivamente em, 4,50% a.a. ; 4,25% a.a.. 

4.1.2 - ANALISE MACROECONOMICA EXTERNA 

A conjuntura macroecon6mica international, segue relativamente favoravel para as 

economias emergentes. Os Bancos centrals dos principals paises, principalmente da Zona do 

Euro, tem provido estimulos monetarios tom redu4ao de suas Taxas de Juror, contribuindo para 

a liquidez dos mercados globais. Por outro lado, os riscos de uma possivel desacelera4ao da 

economia global a os conflitos geopoliticos permanecem. Atualmente, a economia brasileira 

possui certa capacidade de enfrentar reves no cenario international, devido as suas Reservas 

Internationals, o seu balango de pagamentos robusto, a expectativa de inflagao e a perspectiva 

de continuidade das reformas estruturais. 

O cenario de referencia supiie, Segundo o Boletim Focus, que ao final de 2019 e 

2020, a taxa de cambio esteja em R$ 4,00 (sobre US$ 1,00). 

4.1.3 - INFLA~AO 

0 cenario de inflagao envolve risco em varias diregoes. O alto nivel de ociosidade de 

produpao, que pode continuar produzindo trajet6ria prospectiva da inflagao, abaixo do 

esperado. Por outro lado, o atual nivel de estimulo monetario exercido pelo Banco Central, tom 

a constante redu4ao da Taxa de Juror, pode representar perigo a medio prazo para eleva4ao da 

inflagao. 



O risco se intensifica no caso de deteriorayao do cenario externo para economics 

emergentes e, uma eventual frustrayao em relayao a continuidade das reformas a nos ajustes 

necessarios na economic brasileira. 

Para a trajetdria de preyos administrados, que compoe as projeyoes condicionais para 

a inflayao produzidas pelo Copom, projeta-se variayao de 5,10% em 2019, 4,00% em 2020, 

4,00% em 2021 e 3,75% em 2022. 

As expectativas de inflayao apuradas pela pesquisa Focus variam em torno de 3,84% 

para 2019; 3,60% para 2020; 3,75% para 2021 a 3,50% para 2022. 

A projeyao do IPCA para o final dos anos de 2019, 2020, 2021 a 2022 encontram-se 

disponiveis no Boletim FOCUS — Relatorio de Mercado, elaborado pelo Banco Central, 

posicionado em 6 de dezembro de 2019. 

IPCA -MENSAL 2019 
Indite National de Presos ao Consumidor Amplo 

0,80% -, 0,75% 

0,70% ~'~ 

0,60% ~~ Q,57% 
0,50% - 

0,40% -' 0,43% 
0,30% -

0,20% - 0,32% 

0,10% -, 0,13% 

0,00/ 7     ~ 0,00% 
° T  0,01 % ~ ~ - ~- --,. -~ 

-0,10% ' JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO S T OUT NOV DEZ 
-0,04% 

0,19% 

0,11% 
0,10% 

0,51 

O Boletim Focus, tom data em 6 de dezembro de 2019, preve o IPCA de 2019 em 

3,84%, ficando bem abaixo do intervalo de tolerancia, do Centro da meta. 
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IPCA -MENSAL 
indite Nacianal de Presos ao Consumidor Amplo 

,~w,v~alo -•~=aou tzo~z ~r—.zos3 ~+~>zma —s—zois ease —~—zon zozs 

1,40• 

1,20% 

l,ao% 
o,so% 
Q60% 

0,4096 

0,20% 

0,00% 

-0,20% 

-0,40% 

12,00% 

10,00% -, 

lAN FEV MAR ABR MAI ~ lUL A O SET OUT • , DEZ 

8,00% - 6,50% 
5,84% ° 

5,91% 6,41% 6,29/0 
6,00% 3,75% 3,75'% 

3,84% 3 60% 4,00% 2,95% ' 

EVOLU~AO IPCA - ANUAL 
Indite National de Presos ao Consumid°r Amplo 

10,67% 

2,00% 

0,00% 
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

0 IPCA de 2019 E 2020, tratam-se de projesoes extraidos do Boletim FOCUS, 

elaborado na data de 6 de dezembro de 2019. 
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4.1.4 — INSTRUMENTO DE ANALISE ECONbMICA 

• Relat6rio FOCUS - Relatorio semana) elaborado pelo Banco Central do Brasil, 

que relata as proje4oes do mercado com base em consults de cem institui4oes 

financeiras aproximadamente, durante a semana anterior. 

• Atas do COPOM - Atas emitidas as quartas-feiras da semana seguinte a 

divulgapao da Taxa Selic. 0 Comite de Politics Monetaria - COPOM divulga a ata 

da reuniao, onde avalia a Evolu4ao recente da economia, a tendencia da 

inflagao, implementa~ao da politics monetaria, a atividade economica no Pais, a 

expectativa do Mercado de trabalho, Credito a inadimplencia, Ambiente 

Economico externo, Comercio exterior, as reservas internacionais, oMercado 

monetario a as opera~oes de mercado aberto. 

• Pesquisa Mensal de EmpreRo —Pesquisa realizada pelo IBGE, onde produz 

indicadores sobre o mercado de trabalho nas suss areas de abrangencia, 

constituindo um indicativo agil dos efeitos da conjuntura economica sobre esse 

mercado, alem de atender a outras necessidades importantes pars o 

planejamento socioeconomico do Pais. Abrange informa~oes referentes a 

condisao de atividade, condi~ao de ocupa~ao, rendimento medio nominal a real, 

posi4ao na ocupa4ao, posse de carteira de trabalho assinada, entre outras, 

tendo como unidade de Goleta os domicilios. 
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• Contas Nacionais Trimestrais - Pesquisa realizada pelo IBGE, onde e 

apresentado o Produto Interno Bruto a pre4os de mercado, impostos sobre 

produtos, valor adicionado a pre4os basicos, consumo pessoal, consumo do 

governo, forma4ao bruta de capital fixo, varia4ao de estoques, exporta4iies e 

importa4oes de bens a servi4os. 

• IPCA e o INPC -indices de Infla~ao divulgados pelo IBGE, necessarios para a 

estimativa da Meta Atuarial. 

• IPCA - 15 -indite de infla4ao divulgado pelo IBGE, onde a feita a Goleta dos 

atual. Funciona Como uma previa do IPCA mensal. 

Abaixo apresentamos a tendencia de alguns indices, analisados sobre os instrumentos 

de analise econdmica a de infla~ao citados acima. 

PROJE~AO - INDICADORES ECONOMICOS 

Indicadores Econ&mkos 2016 2gi7 2418':- +~ : 2020 

3,60% ~ 

2021 2422 

IPCA 6,29% 2,95% 3,75% 3,84% 3'S°io~ . ~Oa 

IGP-M 7,19% -0,53% 7,55% 5,79% 4,14% 4,061 3,8~`% 

Taxa de Cambio (R$/US$) 
final do periodoJ 

3,35 3,30 3,85 4,15 4,10 4,136 4,60 

Taxa SELIC 
final do periodoJ 

13,75% 7,00% 6,50% 4,50% 4,50% 6,25% 6,50% 

Divida Liquids do Setor Publico 

(%PIB) 
45,20% 52,10% 54,00% 56,10% 58,00% 58,85% 60,Oi5'so 

Crescimento do PIB -3,43% 1,00% 1,30% 1,10% 2,24% 2,50% 2,50`9b 
Crescimento da Produ~ao 

Industrial (%) 
-6,50% 2,04% 1,89% -0,70% 2,20% 2,56°1° 2,i~0~i, 

Conta Corrente (US$ Bilhiies) (19,30) (10,00) (15,00) (44,97) (47,50) {46,80} {53,06} 

Balansa Comercial (US$ Bilhiies) 47,00 66,00 57,10 43,60 38,95 4i3Oi} 4v,C 

Investimento estrangeiro direto 

(US$ Bilhoes) 
65,00 80,00 75,00 75,00 80,00 kz,6i; 50,6;D 

Presos Administrados 6,00% 7,88°~ 6,50% 5,10% 4,00% 4,64`u 3,'b°; 

*FONTE: Boletim FOCUS -Banco Central - 6 de dezembro de 2019. 
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4.2 — AVALIA4A0 DOS ASPECTOS INTERNOS DO RPPS 

4.2.1 — SITUACAO ATUAL DO RPPS - EQUILIBRIO FINANCEIRO E 

ATUARIAL 

Uma ferramenta importante para a definisao da Politics de Investimentos dos 

recursos financeiros do RPPS a quanto ao seu Equilibrio Financeiro a Atuarial contida nas 

Avaliasoes Atuariais. Municipios que possuem superavit atuarial possuem uma "folga" 

financeira a longo prazo, para pagamento de beneficios. Nesse caso, o RPPS possui recursos 

financeiros acima da sua necessidade de Beneficios a Conceder para os proximos 35 anos. 

Sendo assim, RPPS com essas caracteristicas de Equilibrio podem se expor mais aos riscos de 

investimentos que apresentem alts oscila4ao. 

Ja RPPS que possuem Deficit Atuarial elevado, a aplica4ao dos seus recursos 

financeiros em rends variavel, fundos atrelados a infla4ao ou titulos p6blicos, necessitam um 

pouquinho mais de estudo, pois podem representar um risco a curto ou medio prazo, se nao for 

definida uma estrategia Segura de investimento quanto a "valores' a "prazos de resgate'. 

RPPS's com Deficit Atuarial podem, devido sua ma situas"ao demografica ou capacidade 

financeira baixa, utilizar seus recursos poupados para o pagamento de Beneficios antes dos 

prazos de vencimento definidos nas aplicasiies. Com isso, ha possibilidade de ser amargar baixas 

rentabilidades ou ate mesmo prejuizo em alguns investimentos devido a esse "descasamento" 

do fluxo de caixa do RPPS. Para pulverizar esse tipo de risco, um estudo importantissimo para 

definir o valor aplicado ou o prazo seguro para nao ocorrer esse tipo de descasamento e a 

utiliza~ao do estudo de ALM—Asset Liability Management. 
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Equilibrio Financeiro 

Com relagao ao Equilibrio Financeiro, o IMPRESEC se encontra em situasao 

confortavel no curto a medio prazo. Analisando as RECEITAS a DESPESAS do exercicio, descritas 

na Reavalia4ao Atuarial/2019, o IMPRESEC nao apresenta risco de liquidez, com rela4ao as 

obrigaGoes previdenciarias. Ototal de Receitas estimadas para o exercicio, sem considerar os 

ganhos com a carteira de investimento, a no valor de R$ 5.100.470,67, enquanto o Total de 

Despesas Estimadas para o mesmo periodo a de R$ 2.773.917,51, resultando em um Superavit 

Financeiro de R$ 2.326.553,16. 

Esse superavit financeiro representa uma sobra de 46%, da receita arrecadada no 

exercicio, minimizando qualquer tipo de risco de liquidez no curto a medio prazo. 

Equilibrio Atuarial 

Com rela4ao ao Deficit Atuarial, os resultados da Reavalia4ao Atuarial/2019, indicam 

um desequilibrio Atuarial altissimo, no valor de R$ (75.415.367,26j. Entretanto, analisando a 

composiGao demografica do Instituto Previdenciario, os Ativos Garantidores a as Provisoes 

Matematicas do Plano, este Deficit Atuarial podera apresentar problemas no Fluxo de Caixa, por 

volts do ano de 2019 a insolvencia financeira a partir do ano de 2026, conforme a Proje~ao 

Atuarial. Nesse caso, o Deficit Atuarial representa ALTO RISCO DE LIQUIDEZ para o Plano de 

Beneficios. 
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4.2.2 — CONTEXTO ECONOMICO E POLITICO 

O IMPRESEC a um Regime Proprio de Previde"ncia Social — RPPS do Municipio de 

CAROLINA - MA, ente de natureza autarquica, pertencente a Administra4ao Publics Indireta do 

Municipio, dotada de personalidade juridica individualizada de direito publico inferno. 

A Diretoria Executiva e o organ de execuGao das atividades do IMPRESEC a sera 

composts pelo Dirigente da Unidade Gestora e o Gestor de Investimentos. 

0 cargo de Diretor Executivo do IMPRESEC sera de livre nomeasao a exonera~ao por 

parte do Prefeito Municipal, sendo pessoa fisica. 

4.3 - METODOLOGIA E INSTRUMENTOS DE ANALISE DE RISCOS 

A Rends Variavel tem como objetivo a diversifica4ao da carteira de investimentos do 

Fundo Previdenciario, buscando aplica4oes financeiras mail rentaveis. Porem, em decorrencia 

de sus caracteristica de investimento de risco, essas aplica4oes sd poderao ser realizadas se o 

Fundo possuir recursos em moeda corrente que nao ira, necessariamente, ter que dispor no 

curto prazo. Alem disso, tais aplicasoes deverao observar os limites estabelecidos nests Politics 

de Investimentos a na referida norms regulamentar. 

51 



A Politics Anual de Investimentos para a sele4ao de fundos de investimento, 

basear-se-a em instrumentos como: 

• Value at Risk (VaR) - fornece uma medida da pior perda esperada em ativo ou 

carteira para um determinado periodo de tempo a um intervalo de confian4a 

previamente especificado. 

• Stress Testing - processo que visa identificar a gerenciar situa4oes que possam 

causar perdas extraordinarias, com quebra de relasoes historical, sejam 

temporarias ou permanentes. 

• Indite de Sharpe —unidade de medida que atraves de estudos estatisticos, 

mede a rela~ao do risco com o retorno do fundo. 

• Coeficiente Beta/Correlasao —unidade de medida que atraves da covariancia 

entre ativos, mede o potential que cads ativo isoladamente pode amplificar ou 

reduzir o risco do fundo, atraves da aderencia ao benchmark escolhido, 

avaliando assim, o efeito da diversificaSao do fundo. 

• Desvio-padsa"o — Medida estatistica que mede a varia4ao de um ativo ao longo 

de um periodo determinado. Quanto menor o resultado, menor a oscila4ao da 

rentabilidade. 
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• ALM - Outro mecanismo importantissimo para a defini4ao de valores a prazos de 

aplicasao em Renda Variavel e o estudo de ALM —Asset Liability Management, 

que visa analisar o periodo exato da utilizaGao dos recursos aplicados. 

Lembramos que pelo risco que rendas variaveis oferece ao investidor e 

recomendavel pelos analistas de mercado um prazo minimo de 6 anos de 

aplicaG"ao. 

4.4 -ALM -ASSET LIABILITY MANAGEMENT 

A busca de titulos de renda fixa a renda variavel com adequada rela~ao retorno-risco, 

com vencimentos que coincidam com os pagamentos futuros dos beneficios, representam um 

dos grandes desafios da gestao da carteira de investimentos. 

A tarefa mais ardua para um administrador de um Plano de Beneficio Definido (BD), 

como e o caso dos RPPS e a gestao de seus ativos. Sabemos bem que retornos abaixo do 

esperado, no longo prazo, irao significar aumento de contribuiyao da parte patronal, ja que o 

Beneficio esta previamente definido. 

Para atender a essas necessidades consultores, atuarios a profissionais de 

investimentos desenvolveram uma serie de estudos, que culminou no modelo hoje denominado 

por muitos de "Asset Liability Management" (ALM). 
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Os modelos de ALM buscam um casamento entre os ativos a os passivos futuros, ou 

seja, o casamento de fluxes de caixa future, no intuito de obter investimentos que 

acompanhem o fluxo projetado para o passive. Para tanto, os atuarios projetam as 

contribui4i5es a os pagamentos de beneficios esperados para os pr6ximos anon. Como essa 

tarefa nao a simples, o aconselhavel a que NAO SE ASSUMA ALGUM CRESCIMENTO 

POPULACIONAL (entrada de Woven Servidores Ativos), conforme explicitado na introdu4ao 

dente escudo. 

O gerenciamento de ativos epassivos -ALM —sera uma ferramenta de sums 

importancia, pois ira mensurar com main seguran4a, a exposi4ao do patrimonio do institute aos 

riscos do mercado financeiro, tornando main consistences os objetivos estabelecidos pelos 

gestores a conselheiros da administra4ao dos Regimes Proprios de Previdencia Social. 

De acordo com o Escudo de Duration do Fluxo de Caixa do Plano Previdenciario, que 

se encontra na Reavalia~ao Atuarial/2019, o IMPRESEC devera consumir os Ativos do Plano 

ainda neste exercicio, para o pagamento de beneficios, sem considerar a ocorrencia de 

concursos publicos futuros. Sendo assim, a desaconselhavel a elabora4ao de uma carteira de 

investimento, composts per investimentos que visam o medio a longo prazo, Como Fundos 

atrelados a infla4ao, Fundos com juros pre-fixados, Fundos com prazo de carencia, 

Investimentos de Rends Variavel a Titulos Publicos Federais. 
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5 - ESTRATEGIAS DE ALOCA~AO DOS RECURSOS DE 2020 

Conforme o art. 2° da Resolusao CMN 3.922/2010, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, os recursos dos Regimes Pr6prios de Previdencia Social - RPPS deverao ser alocados 

em tres segmentos de aplicayao: 

I -Renda Fixa; 

II -Renda Variavel a Investimentos estruturados; e 

IV -Investimento no Exterior. 

Investimentos em Renda Fixa sao investimentos que possuem regras de remunera4ao 

definidas no momento da aplicagao (rendimento pre determinado), podendo ter taxa de juror 

pds-fixada ou pre-fixada. 

Investimentos em Renda Variavel sao investimentos que nao se pode determinar os 

seus rendimentos, pois dependem de eventos futuros a comportamento macroeconomicos local 

e externo. E o tipo de investimento que possibilita alto retorno, porem, o risco a proportional a 

else retorno. 

Investimentos Estruturados sao aqueles ativos que realizam opera4oes estruturadas 

no mercado combinando doffs ou mail ativos. Por exemplo, as opera4oes no mercado de 

Derivativos a alguns fundos de investimentos que sao considerados como Investimentos 

Estruturados, como os Fundos de Investimentos Multimercados; Fundos de Investimentos em 

Participayoes (FIP) a Fundos de Investimentos "Aloes -Mercado de acesso". 

Investimento no Exterior sao investimentos de Renda Variavel, cujo ativo financeiro e 

negociado no mercado externo. 
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5 — ESTRATEGIAS DE ALOCA~AO DOS RECURSOS DE 2020 

5.1 — IMOVEIS 

Segmento revogado pela Resolusao CMN 4.604/2017. 

5.2 — RENDA FIXA 

5.2.1— TITULOS PUBLICOS 

Titulos ptiblicos federais de responsabilidade do Tesouro National, apresentam o 

menor risco do mercado financeiro domestico e e permitido aos RPPS aplicarem ate 10096 dos 

seus recursos, conforme a Resolu4ao CMN n° 3.922/10. 

Art. 7° - No Segmento de rends fixo, as aplica~6es dos recursos dos regimes prdprios 
de previde"ncia social subordinam-se aos seguintes limites: 

1 —ate 100% (cem porcento) em: 

a) Titulos de emissoo do Tesouro National, regisirados 

no Sistems Especial de Liquidsfa'o a Custodia (SfLICJ; 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento — formasa"o 

de presos 

Investimentos em titulos publicos atendem a diretriz de pulveriza4ao de riscos e 

devem levar em conta o Duration do fluxa de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Titulos 

devem ser equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, tom rela4ao aos fluxos de 

pagamentos de beneficios. 

Todos os Titulos Publicos Federais integrantes das carteiras de investimentos do 

IMPRESEC, devem ser precificados (marcados) a valor de mercado. 

Caso o RPPS adquira Titulos a Valores Mobiliarios, estes poderao ser contabilizados 

pelo seu valor de aquisi~ao (Marcasao na Curva), desde que atenda todos os requisitos da 

Portaria MPS n° 402/2008, tom a reda4ao alterada pela Portaria MPS n° 577/2017, conforme 

descrito no art. 16, VIII, § 2°. 
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• Vedaso"es, restrisSes, limites a concentrasSo pars investimento 

Limitado a investir em Titulos Publicos Federais indexados a infla~ao, mail 

especificamente ao IPCA, cuja taxa de juros real seja no minimo, 5,87% a.a. ou, em Titulos 

Publicos Federais pre-fixados, no minimo tom taxa de juros de 9,82% a.a.. 

Conforme a Resolusao CMN 3.922/10, os Titulos publicos que nao sao de 

responsabilidade do Tesouro National, nao devem ser objeto de investimento pelo IMPRESEC . 

Conforme o Art. 16 da Resolu4ao CMN 3.922/10, a aquisi4ao e a vends de Titulos 

Publicos Federais deverao ser respaldadas atraves de consults a institui4ffio financeira, a 

institui4ao autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridical 

autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional de administra4"ao 

de carteira a deverao observar as informa4oes divulgadas, diariamente, por entidades 

reconhecidamente idoneas pela sus transparencia a elevado padrao tecnico na difusao de 

pre4os a taxas dos titulos, para fins de utiliza4ao como referencia em negociasoes no mercado 

financeiro, antes do efetivo fechamento da opera4ao. 
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Conforme o Art. 19 da Resolu4ao CMN 3.922/10, os titulos a valores mobiliarios 

integrantes dos diversos segmentos de aplica4ao dos recursos dos regimes prbprios de 

previdencia social devem ser registrados no Sistema Especial de LiquidaGao a de Custodia 

(SELIC), em sistemas de registro a de liquidasao financeira de ativos autorizados pelo Banco 

Central do Brasil ou mantidos em conta de dep6sito individualizada em instituiGao ou entidade 

autorizada a presta4ao Besse servi~o pela Comissa'o de Valores Mobiliarios. 

Conforme o Art. 19 Paragrafo Unico da Resolu4ao CMN 3.922/10, atualizada pela 

Resolu4ao CMN 4.604/2017 os registros devem permitir a identifica4ao do comitente final, com 

a consequente segregasao do patrimonio do regime proprio de previde"ncia social do patrimonio 

do custodiante a liquidante. 

Conforme o Art. 22, II e § da ResoluGao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao 

CMN 4.695/2018, nao serao considerados como infringencia dos limites de aplica4oes 

estabelecidos nests Resolusao os eventuais desenquadramentos decorrentes de valoriza~ao ou 

desvaloriza4ao de ativos financeiros, pelo prazo maximo de 180 (cento a oitenta) Bias, no caso 

dos demais limites, a enquanto perdurar os excessos em relaGao aos limites estabelecidos o 

RPPS ficara impedido de efetuar novas aplicasoes que onerem os excessos verificados, 

relativamente aos limites excedidos. 
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Conforme o Art. 23 da Resolusa"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu~ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPs: 

II - oplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de (undo de 

investimenta, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure como emissor, devedor ou pres[e fiansa, oval, aceite ou coobrigo~So sob 

quolquer outra forma; 

IV - praticar diretamente as opero{~oes denominadas day-trade, 

independentemente de o regime prbprio possuir estoque ou posi~So anterior 

do mesmo ativo, quando se tratar de negocia~bes de titulos pub/icos federais 

realizadas diretamente pela regime prdprio de previdencio sociol; 

• Criterios especi~cos pars credenciomento de instituiyries a seles6o de ativos para 
alocasa"o 

Conforme a Resolu4ao CMN 3.922/10, as operasoes diretas com Titulos Publicos, 

devera ser feita uma avaliagao quanto ao historico dos corretoras a distribuidoras de valores, 

alem de pesquisas sobre niveis de presos em entidades reconhecidas a abertura de conta 

segregada de custodia. 

Conforme o Art. 7, §1° da Resolu~ao CMN 3.922/10, as aplica4oes deverao ser 

realizadas por meio de plataformas eletronicas administradas por sistemas autorizados a 

funcionar pelo BACEN ou pela CVM, ou aplica4iies via institui4oes regularmente habilitadas, 

desde que possam ser devidamente comprovadas. 
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Conforme o Art. 17, Paragrafo Unico da Resolusao CMN 3.922/10, a atividade de 

custodiante a responsavel pelos fluxos de pagamentos a recebimentos relativos as operasoes 

realizadas no ambito dos segmentos de rends fixa a de rends variavel a investimentos 

estruturados devera obseroar a regulamentasao especifica da CVM. 

• Estrategias a criterios pars diversificasao, an6lise de classificas6o do risco de credito e 
da qualidade da gestao 

Caso opte por manter Titulos Publicos Federais em sus carteira, o IMPRESEC tentara 

manter uma distribui4ao entre Titulos indexados a inflasao a Titulos pre-fixados, desde que 

atendam os limites definidos de taxa de juros nessa Politics de Investimento. 

• Diretrizes pars an6lise da volati/idade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade do Presos dos Titulos, sera analisada mensalmente, atraves de 

pareceres elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara 

em conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na ReavaliaGao Atuarial. 

Em termos de risco de credito, Titulos Publicos sao considerados quase zero. 
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5.2.2— FUNDOS REFERENCIADO DE RENDA FIXA, COMPOSTOS 100°~ 
EM TITULOS PUBLICOS, NAO ATRELADO A TAXA DE 1 DIA. 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a composta 100% em Titulos Publicos, de 

forma direta ou indireta, permitido aos RPPS aplicarem ate 100% conforme a Resolusao CMN n° 

4.695/2018, nao atrelados a taxa de juros de 1 dia (Taxa DI a Selic Over). 

Art. 7g - No segmento de rends fixa, as aplicat'o"es dos recursos dos regimes 

proprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limites: 

1 — ate 100% (cem par cenfa) em: 

bJ cotas de fundos de investimento classificados coma 

rends fixa cam sufixo "referenciado", ronforme 

regulamenta{do estabelecida pela Comissa`o de Valores 

Mobilibrios (CVMJ, constituidos sob a forma de condom~nio 

aberta, que apliquem seus recursos exdusivamente em 

tifulos definidos na alines ou compromissadas 

lastreadas nesses titulas, a cuja politico de investimento 

assegure que a patrimonio liquido esteja investido em 

ativos que acompanham indite de rends fixa na"o airelado d 

taxo de juros de um dia, cuja carteira tedrica seja composta 

exdusivamente par titulas publicos (fundos de rends fixa); 
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• fstrategias de investimento, carregamento de posisiio a desinvestimento — formasao 
de presos 

Fundos de Investimentos de condominio Fechado, ou com carencia, devem levar em 

conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com rela~ao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso"es, restriso"es, limites a concentrasa"o pars investimento. 

Conforme o Art. 14 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrim&nio liquido do fundo de investimento. 
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Conforme o Art. 13 da Resoluyao CMN 4.695/2018, as aplicayoes do IMPRESEC nao 

podera exceder a 20% dos aplicayoes dos recursos do regime pr6prio de previdencia social. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resoluyao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condiyoes: 

I - o administrador au o gestor do (undo de investimento seja instituisdo 

autorizada a funcionor pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos [ermos da regulamentofoo do Conselho 

Monet6ria Notional; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no mduimo, 50% 

(cinquenta por cento) dos recursos sob sua administray~So oriundos de regimes 

proprios de previdencia social, 

Ill - o gestor e o administrador da fundo de investimento [enha sido objeto de 

previo credenciamento, de que trata o inciso VI do § 1° do art. 1°, a sejam 

considerados pelos responsaveis pela gestoo de recursos do regime prdprio de 

previdencia social como de boa qualidade de gestoo a de ambien[e de conirole 

de investimento. 

65 



"" s  ~~ ~ 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resoluyao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos no aquisi~ao de cocas de fundo de investimento cuja 

atuasSo em mercados de derivatives gere exposisao superior a umo vez a 

respective patrim6nio liquido; 

!! - aplicar recursos, diretamente ou per mein de cocas de fundo de 

investimento, em [itulos ou ouiros ativos financeiros nos quoin ente federative 

figure come emissor, devedor ou preste fian~a, oval, aceite ou coobrigasdo sob 

qua/quer outra forma; 

• Criterion especificos para credenciamento de instifuisoes a selesa"o de ativos pare 

aloca~a`o 

Os criterion de credenciamento a seleyao dos instituiyoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereyo eletriinico da SPREV, ate o fechamento dents Politico de 

Investimento. 

• Esirategias a criterion para diversificos6o, an6lise de classificas6o do risco de credito e 

da qualidade da gestao 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

umo diversificayao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicayao dos RPPS. 
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Conforme o Art. 7, § 6°, a analise de risco de credito das institui4iies, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compiiem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resolusao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro anblise da volatilidode, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.2.3— FUNDOS DE INDICE DE MERCADO (ETF) DE RENDA FIXA, 
COMPOSTOS 100% EM TITULOS PUBLICOS, NAO ATRELADO A TAXA DE 1 DIA. 

Sao fundos de investimento atrelados a indices de Mercado (ETF), cuja carteira e 

composta 100% em Titulos PGblicos, de forma direta ou indireta, permitido aos RPPS aplicarem 

ate 100% conforme a Resolu~ao CMN n° 4.604/2017, nao atrelados a taxa de juros de 1 dia 

(Taxa DI a Selic Over). 

Art. T - No segmento de renda fixa, as aplicasoes dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinom-se aos seguintes limites: 

1—ate 100% (cem por centoJ em: 

cJ cotas de fundos de investimento em indite de mercado 

de renda fixa, negoci6veis em bolsa de valores, conforme 

regulamentosoo es[abelecida pela CVM, cujo corteira seja 

composto exclusivamente por [itulos publicos federais, ou 

compromissodos lastreadas nesses [itulos, que busquem 

refletir as varia~oes a ren[abilidode de indite de renda fixa 

n6a atrelados a toxa de juros de um dia, cuja carteira 

tedrico seja composta exclusivamente por titulos publicos 

(fundos de indite de renda fixaJ; 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento — jormasao 

de presos 

Fundos de Investimentos de condominio Fechado, ou com carencia, devem levar em 

conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, into e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com relasao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso"es, restriso"es, limites a concentrapa"o pars investimento. 

Conforme o Art. 14 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15% dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 13 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica~iies do IMPRESEC nao 

podera exceder a 20% das aplicasoes dos recursos do regime prdprio de previdencia social. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condi~oes: 
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1 - o administrador ou a gestar do fundo de investimento seja instituis6o 

autarizada a funcionar pela Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamento{&a do Conselho 

Monetoria Nacional,~ 

11 - o administrador do fundo de investimento delenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta per cento) dos recursos sob sua administras&o oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111- o gestor e o administrador da fundo de investimento tenha sida objeto de 

previo credenciamento, de que trato o incise VI do § Z° do art. 1°, a sejam 

considerados pelos responsdveis pela gestSo de recursos do regime prdprio de 

previdencia social Como de boa qualidade de gestSo a de ambiente de controle 

de investimento. 

Conforrne o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

1 - oplicar recursos na aquisiSao de cotas de fundo de investimento cuja 

atuas6o em mercados de derivatives gere exposis6a superior a uma vez o 

respective patrim&nio liquido; 

II - oplicar recursos, diretamente ou per meio de cotas de fundo de 

investimento, em [ifulos au ouiros ativos financeiros nos quaffs ente federative 

figure come emissar, devedor ou pres[e fiansa, oval, aceite ou coobriga~ao sob 

qualquer outro forma; 
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• Criterion especificos paro credenciamento de instituiso"es a selesa"o de ativos pars 

alocasao 

Os criterion de credenciamento a seleSao dos instituisoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politica de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere4o eletronico da SPREV, ate o fechamento dents Politica de 

Investimento. 

• Estrategias a criterion paro diversificaSSo, anblise de classificasao do risco de credito e 

da qualidade da gents"o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificasao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis pars aplica4ao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6°, a anblise de risco de credito dos institui~oes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da Resolu4ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia~ao Atuarial. 
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5.2.4 — OPERA~OES COMPROMISSADAS COM TITULOS PUBLICOS 

Opera4"ao compromissada e a possibilidade de o investidor realizar operasoes de 

emprestimos, dando Titulos como garantia. As operasoes compromissadas podem ter taxas pre 

- fixadas ou pos -fixadas, sendo permitida aos RPPS, realizar essas opera4oes, exclusivamente 

com Titulos Publicos Federais, ate 5% do seu patrimonio liquido, conforme a Resolu4ao CMN n° 

4.695/2018. 

Art. 7" - No segmento de rends fixa, as aplicaso"es dos recursos dos regimes 

proprios de previdencia social subardinam-se aos seguintes limites: 

11 — ate 5% (cinco par cento) em operaso`es 

compromissadas, lastreadas exclusivamente pelos 

titulos definidos na alineo "a" do inciso l; 

Opera'}oes compromissadas lastreadas em Titulos Publicos 

LIMITE 1NFERtQR flE 
ARkICA~Ifl 

DETERMlNAD© ~%~; ' 

o% o,00% o,00% 

kIfNITE flA '' 

RESOLUSAO 

CMN 

a.~ss/zaa~s 

si 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posiya"o a desinvestimento — formayao 

de preyos 

0 IMPRESEC optou por nao realizar operasoes compromissadas. 

• Vedoyo"es, restriyoes, limites a concentrayo"o pars investimento. 

O IMPRESEC optou por nao realizar operayoes compromissadas. 

Conforme o Art. 16 da Resolusao CMN 3.922/10, a aquisi4ao e a vends de Titulos 

Publicos Federais deverao ser respaldadas atraves de consults a institui4ao financeira, a 

institui~ao autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridical 

autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional de administra4ao 

de carteira a deverao observar as informa4oes divulgadas, diariamente, por entidades 

reconhecidamente idoneas pela sus transparencia a elevado padrao tecnico na difus"ao de 

preyos a taxas dos titulos, para fins de utilizayao como referencia em negocia4oes no mercado 

financeiro, antes do efetivo fechamento da opera4ao. 

Conforme o Art. 19 da Resoluyao CMN 3.922/10, os titulos a valores mobiliarios 

integrantes dos diversos segmentos de aplicasao dos recursos dos regimes proprios de 

previdencia social devem ser registrados no Sistema Especial de Liquida~ao e de Cust6dia 

(SELIC), em sistemas de registro a de liquidasao financeira de ativos autorizados pelo Banco 

Central do Brasil ou mantidos em conta de deposito individualizada em institui4ao ou entidade 

autorizada a prestayao Besse serviyo pela Comissao de Valores Mobiliarios. 
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Conforme o Art. 19 Par~grafo Unico da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela 

Resolu~ao CMN 4.604/2017 os registros devem permitir a identificaGao do comitente final, com 

a consequente segregapao do patrimonio do regime pr6prio de previde"ncia social do patrimonio 

do custodiante a liquidante. 

Conforme o Art. 23 da Resolusa"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu~ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPs: 

11 - oplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente 

federativo figure camo emissor, devedor ou preste fiany~a, oval, oceite ou 

coobrigasa`o sob quolquer outra forma; 

IV - proticar diretamente os operasoes denominadas day-trade, 

independentemente de o regime prdprio possuir estoque ou posis6o anterior 

do mesmo ativo, quando se tratar de negociapoes de titulos publicos federais 

realizodas diretamente pelo regime prdprio de previdencia social; 

• Criterios especificos pars credenciamento de instituisoes a selefa"o de ativos pora 

alocasno 

O IMPRESEC optou por nao realizar opera4iies compromissadas. 

Conforme o Art. 17, Paragrafo Unico da Resolu4ao CMN 3.922/10, a atividade de 

custodiante a responsavel pelos fluxos de pagamentos a recebimentos relativos as opera~oes 

realizodas no ambito dos segmentos de rends fixa a de rends variavel a investimentos 

estruturados devera observar a regulamenta4ao especifica da CVM. 
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• Estrategias a criterios para diversificasa"o, an6lise de classificasa"o do risco de credito 

e da qualidade da gestoo 

O IMPRESEC optou por nao realizar opera4iies compromissadas. 

• Diretrizes para an6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

0 IMPRESEC optou por nao realizar operasoes compromissadas. 
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5.2.5— FUNDOS REFERENCIADO EM INDICADORES DE RENDA FIXA, 

NAO ATRELADO A TAXA DE 1 DIA. 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a referenciada por ativos financeiros de 

Rends Fixa, nao atrelados a taxa de juros de 1 dia (Taxa DI a Selic Over), permitido aos RPPS 

aplicarem ate 60%, conforme a Resolu~ao CMN 4.695/2018, cumulativo aos fundos de 

investimento classificados Como artigo 7, III, b da Resolu4ao CMN. 

Art. 7° - No segmento de rends fixa, as aplica~o"es dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limites: 

III —ate 60% (sessenta por cento) no somat6rios dos seguintes ativos 

aJ cofas de fundos de investimento clossificados como 

rends fixa tom sufixo "referenciado", conforme 

regulomentaSSo estabelecida pela CVM, constituidos 

sob a forma de condominio aberto a cuja politico de 

investimento assegure que o patrimonio liquido esteja 

investido em ativos que acompanham indite de rends 

fixa n6o airelado d taxa de juros de um dio (fundos de 

rendo fixa); 

FI Referenciados em Indicadores de Rends Fixa 

I.IMITE-IRIFERIDE 
ARLICA~XXO, 

RETERMINAUO 

ESTRATEGIA 

A4V0 (96) 

UNIITE Stli'"E~GR DE 
APUGA~(Q 

DETERMIIMADO ~%~ 

0% 0,00% 40,00% 60% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisao a desinvestimento — jormasa"o 

de presas 

Fundos de Investimentos de condominio Fechado, ou com carencia, devem levar em 

conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com rela4ao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso`es, restriso"es, limites a concentrosa"o paro investimento. 

Conforme o Art. 7, § 3° da Resolufao CMN 3.922/10, os fundos de investimento em 

renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do 

fundo determine. 

I - que os direitos, titulos a valores mobili6rios que compoem suas 

carteiras au os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de 

credito com base, denire outros criterios, em classificas6o efetuada por 

agenda classificadara de risco registrado na CVM ou reconhecida por essa 

autarquia; 
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11 - que o /invite maxima de concentray6o em uma mesma pessoa juridica, 

de sua controladora, de entidade par ela direta ou indiretamente 

contro/ada a de coligada ou quaisquer outran sociedades nab conirole 

comum seja de 20% (vinte par cen[oJ. 

Conforme Art. 7, § 84 da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros de 

emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de investimento de que tratam a alinea 

"a" do inciso III, a alinea "a" do inciso IV a as alineas "b" a "c" do inciso VII dente artigo devem: 

I - ser emitidos par institui~bo financeira autorizada a funcionar pelo 

Banco Central do Brasil; 

11 - ser emitidos par companhias abertas, exceto securitizadoros, desde 

que aperacionais a registradas na CVM; 

111 -ser colas de classe senior de fundo de investimento em direitos 

creditdrios classificado coma de baixo risco de credito par agenda 

classificadora de risco regisiroda na CVM ou reconhecida par essa 

autarquia; ou 

IV -ser colas de fundos de investimento cujos ativos in vestidos observem 

as condipoes do inciso I au do inciso II dente pardgrofo; 

Conforme Art. 13 da Resoluyao CMN 4.695/2018, as aplica4oes em colas de um 

mesma fundo de investimento ou fundo de investimento em colas de fundos de investimento 

dente artigo, nao podem exceder a 20% (vinte par cento) das aplicaGoes dos recursos do 

IMPRESEC . 
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Conforme o Art. 14 da Resoluyao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrim6nio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resoluyao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em colas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condiyoes: 

I - o odministrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituis6o 

autorizada a funcionar pela Banco Central do Brasil obrigada a instituir 

comite de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentas6o do 

Conselho Monetdrio National; 

II - o odministrador do fundo de investimento detenho, no m6ximo, 50% 

(cinquenta par centoJ dos recursos sob sua administrapoo oriundos de 

regimes prdprios de previd@ncia social; 

111 - o gestor e o odministrador do fundo de investimento tenha sido objeto 

de previo credenciamento, de que trata o inciso VI do 4 1° do art. 1°, e 

sejam considerados pelos respons6veis pelo gestoo de recursos do regime 

prdprio de previdencia social coma de boa quolidade de gesta'o e de 

ambiente de controle de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resoluya"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos na aquisi~fio de colas de fundo de investimento cuja 

atuasoo em mercodos de derivativos gere exposisSo superior a uma vez o 

respec[ivo patrimdnio liquido; 
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ll - aplicar recursos, diretamente ou per meio de cocas de (undo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente 

federative figure come emissor, devedor ou preste fiansa, oval, aceite ou 

coobrigasao sob quo/quer outra forma; 

• criterios especificos pars credenciamento de instituiso"es a selesao de otivos pars 

alocasa"o 

Os criterios de credenciamento a selesao dos institui4oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nesta Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no enderego eletronico da SPREV, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 

• Estrategias a criterios para diversificasa"o, anblise de classiflcasao do risco de credito 

e da qualidade da gestao 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica4ao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicaSao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6°, a analise de risco de credito dos instituisoes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da Resolu4ao CMN 4.695/18. 
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Conforme o Art. 7, §2° da Resolusao CMN 3.922/10, os fundos de investimento renda 

fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se a que a respectiva 

denominagao nao contenha a expressao "credito privado". 

• Diretrizes pars andlise da volatilidode, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados par consultoria de investimento. Quanta a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na ReavaliaGao Atuarial. 
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5.2.6 — FUNDOS EM INDICES DE MERCADO (ETF) DE RENDA FIXA, 

NAO ATRELADO /~ TAXA DE 1 DIA. 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a composts por ativos financeiros em 

Indices de Mercado (ETF) de Rends Fixa, nao atrelados a taxa de juros de 1 dia (Taxa DI e Selic 

Over), permitido aos RPPS, aplicarem ate 60%, conforme a ResoluGao CMN 4.604/2017, 

cumulativo aos fundos de investimento classificados coma amigo 7, III, a da Resolusao CMN. 

Art. 7° - No segments de renda fixa, as aplicafo"es dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limiies: 

/1/ — afe 60% (sessenta por cents) no somatdrios dos seguintes ativos 

b) colas de fundos de investimento em indite de 

mercado de renda fixa, negacidveis em balsa de 

valares, compostos por ativos finonceiros que busquem 

refletir os varia~oes a rentabilidade de indite de renda 

fixa cuja carteira tedrica seja composts par titulos n6a 

atrelados 6 taxa de juros de um dia, conforme 

regulamentasa"o estabelecida pela CVM (fundos de 

indite de renda fixa); 

FI de Indices em Indicadores de Renda Fixa 

LIMiTE'.tNFERiQR 41: 
APCICA~,QCI ; 

t7ETERMINA00 {96) 

oia 

G1A 
ACVo (~c; ,. 

o,00ra 

ITE StFPE1~N~R=D1 
A>?~icA~~i~ 
'RMIINAQO (91 

40,00% 

L1M1TE DA 
RESCfCUC,AO 
GMN 

a.69s/xoa.s .

60% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formasa"o de presos 

Fundos de Investimentos de condominio Fechado, ou com carencia, devem levar em 

conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com relayao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso"es, restriso"es, limites a concentrosao pars investimento. 

Conforme o Art. 7, § 3' da Resolusao CMN 3.922/10, os fundos de investimento em 

renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do 

(undo determine. 

I - que os direitos, titulos a valores mobilibrios que compoem suns 

carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risca de 

credito com base, dentre outros criterias, em classificasdo efetuada por 

agenda classificadoro de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa 

autarquia; 
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11 - que o limite mdximo de concentray'a"o em umo mesma pessoa juridica, 

de sua coniroladora, de entidade par ela direta ou indiretamente 

controlada a de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle 

comum seja de 20% (vmte par cento). 

Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicaSSes em cotas de um 

mesma (undo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte par cento) dos aplica4iies dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC n"ao podera possuir 

mats do que 15% dos seus recursos, do patrim6nio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condi~oes: 

I - o administrador au o gestor do fundo de investimento seja instituisdo 

autorizada a funcionar pelo Banco Cenral do Brasil obrigada o instituir 

comite de auditoria a camite de riscos, nos [ermos da regulamentasdo do 

Conselha Monetdria National; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta par centoJ dos recursos sob sua administray~oo oriundos de 

regimes prdprios de previd@ncia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha lido objeto 

de previo credenciamento, de que trata o inciso VI do § le do art. 1°, e 

sejam considerados pelos respons6veis pe/a gestao de recursos do regime 

prdprio de previdencia social Como de boa qua/idade de gestao a de 

ambiente de controle de investimento. 
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Conforme o Art. 23 da Resoluya"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resoluyao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I -aplicar recursos na aquisisoo de cocas de (undo de investimento cuja 

otuas&o em mercados de derivatives gere exposifa"o superior a uma vez o 

respective patrimonio liquido; 

11 - aplicar recursos, diretamente ou per meio de cocas de (undo de 

investimento, em titulos ou ouiros ativos financeiros nos quaffs ente 

federative figure come emissor, devedor ou preste fiansa, oval, aceite ou 

coobrigasdo sob qualquer outs forma; 

• Criterios especificos pars credenciomento de instituisries a sele~a"o de ativos pare 

alocaso"o 

Os criterios de credenciomento a seleyao dos instituiyiies a dos fundos de 

investimento, estao descritos nesta Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereyo eletronico da SPREV, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterion pars diversijicasa"o, an6lise de classijicasa"o do risco de credito 

e da pualidade da gest6o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificayao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicasao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6", a analise de risco de credito das institui4oes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos e de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da Resolu4ao CMN 4.695/18. 

Conforme o Art. 7, § 2° da Resolu4a"o CMN 3.922/10, os fundos de investimento 

em renda fixa ou em indicadores de renda fixa dente artigo, subordinam - se a que a respectiva 

denominapao nao contenha a expressao "credito privado". 

• Diretrizes para an6lise do volotilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4"ao Atuarial. 
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5.2.7 — FUNDOS DE RENDA FIXA 

.e'--.s ~  

Sao fundos de investimento, cuja carteira a composta par ativos financeiros, de renda 

fixa, permitido aos RPPS aplicarem ate 40%, conforme a ResoluGao CMN 4.604/2017, cumulativo 

aos fundos de investimento classificados coma artigo 7, IV, b da Resolufa`o CMN. 

Art. 7" - No segmento de renda fixa, as aplicaf6es dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinom-se aos seguintes limites: 

IV —ate 40% /quarenta par centoJ no somatdrios dos seguintes ativos 

aJ cotas de fundos de investimento classificados coma 

renda fixa constituidos sob a forma de condominio 

aberto, conforme regulamentasdo estabelecida pela 

CVM (fundos de renda fixa); 

FI de Renda Fixa 

LIMITE INFERIQR DE 
AFLICA~AO 

DETERMINADO (9G} 

ESTRATEGtA 
ALV4 (96} 

UMITE SUPERit7R pE AP 
L.IZ:A~AO 

DETERMINADD (%} 

UMITE DA 
Rf5OtU1rAO 

4.$45/ 01$ ''

0% 7,39% 40% 40% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento — formasa"o 

de presos 

Fundos de Investimentos cam carencia, devem levar em conta o Duration do fluxo de 

caixa do Plano de Beneficios, into e, os Investimentos devem ser equalizados aos passivos do 

Fundo, principalmente, cam rela~ao aos fluxos de pagamentos de beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso"es, restri~o"es, limites a concentrosao pars investimento. 

Conforme o Art. 7, § 3° da Resolu4ao CMN 3.922/10, os Fundos de investimento em 

renda fixa ou em indicadores de renda fixa dente artigo, subordinam-se que o regulamento do 

fundo determine. 

1 - que os direitos, titulos a valores mobiliarios que compoem suas carteiras 

ou os respectivos emissores sejam consideradas de baixo risro de credifo cam 

base, dentre outros criterion, em clossificasrio efetuada par agenda 

classificadara de risro registrada na CVM ou reconhecida par essa autarquia; 

11 - que o limite m6ximo de concentra{~a"o em uma mesma pessoa juridicq de 

sua controlodora, de entidade par ela direta ou indiretamente controlada a de 

coligoda ou quaisquer outros sociedades sob controle comum sejo de 20% 

(vinte par centoJ. 
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Conforme Art. 7, § 8° da Resolusa"o CMN 4.695/2018, Os ativos financeiros de 

emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de investimento de que tratam a 

alinea "a" do inciso III, a alinea "a" do inciso IV a as alineas "b" a "c" do inciso VII deste artigo 

devem: 

I -ser emi[idos por instifuisiio financeira autorizada a funcionar pelo 8onco 
Central do Brasil; 

II -ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que 
operocionais a registradas na CVM; 

111 - ser cotas de classe senior de fundo de investimento em direitos 
creditdrios classificodo como de baixo risco de credito por ag2ncia 
classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa outorquia; 
ou 

IV -ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem os 
condipoes do inciso I ou do inciso 11 deste pardgrafo; 

Conforme Art. 13 da Resoluyao CMN 4.695/2018, as aplicayoes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicayoes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resoluyao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrimdnio liquido do fundo de investimento. 
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Conforme o Art. 15, § 2° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondisoes: 

1 - o odministrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituis6o 

outorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos [ermos da regulamentafdo do Conselho 

Monetdrio National; 

1l - o odministrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta por centaJ dos recursos sob sua administras6o oriundos de regimes 

proprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o odministrador do fundo de investimento tenha sido objeto de 

previo credenciomento, de que [rata o inciso Vl do § Ie do art. 1°, a sejam 

considerados pelos responsoveis pela gestiio de recursos do regime prdprio de 

previdencia social como de boa qualidode de gestoo a de ambience de canirole 

de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolusa"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I -aplicar recursos na aquisitiio de cocas de fundo de investimento cuja 

atuasSo em mercados de derivaiivos gere exposi5~iio superior a umo vez a 

respectivo paTrimdnio liquido; 

II - aplicar recursos, diretamente ou por mein de cocas de fundo de 

investimento, em titulas ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure como emissor, devedar ou preste fiany~a, oval, aceite ou coobriga~6o 

sob qualquer ou[ra forma; 
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• Criterion especificos pars credenciomento de instituisi3es a selesao de ativos pars 

alocasao 

Os criterion de credenciamento a selesao das instituigoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politica de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereso eletrdnico da SPREV, ate o fechamento dents Politica de 

Investimento. 

• Estrategias a criterion pars diversificasa"o, an6lise de classificasa"o do risco de credito e 

da qualidade da gestSo 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica4ao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis para aplica4ao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6", a analise de risco de credito das institui4oes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minima estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da Resolugao CMN 4.695/18. 

Conforme o Art. 7, § 2° da Resolusa"o CMN 3.922/10, os fundos de investimento em 

renda fixa ou em indicadores de renda fixa dente artigo, subordinam-se a que a respectiva 

denominagao nao contenha a expressao "credito privado". 

• Diretrizes para anb/ise da volati/idade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados par consultoria de investimento. Cluanto a liquidez, o IMPRESEC levara em cants o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.2.8— FUNDOS DE INDICES DE MERCADO (ETF) DE RENDA FIXA 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a composts por ativos financeiros, em 

indite de mercado (ETF) de renda fixa, permitido aos RPPS aplicarem ate 40%, desde que sejam 

negociaveis em Bolsas de Valores, conforme a Resoluyao CMN 4.695/2018, cumulativo aos 

fundos de investimento classificados como artigo 7, IV, a da Resoluyao CMN. 

Art. 7" - No segmento de renda fixa, as aplicasoes dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limiTes: 

IV —ate 40% (quarenta por centoJ no somat6rios dos seguintes ativos 

6J colas de fundos de investimento em indite de 

mercado de renda fixa, negocibveis em bolsa de 

valores, compos[os por ativos financeiros que 

busquem refletir as variasoes a rentobilidade de 

indices de renda fixa, conforme regulamenta~6o 

estabelecida pela CVM (fundos de indite de renda 

fixa); 

FI de indices de Rends Fixa 

LIMITE INFI;RIC3R t3E 

APL+GA~AO 
DETERMlNADO {%) 

0% 0,00% 

'tIMITESUPE: 
APL#CAIr,,, 

DETERMMIAQO'(S6j 

40% 40% 

92 



• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento — formaya"o 

de preyos 

Fundos de Investimentos de condominio fechado ou com carencia, devem levar em 

conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com relay"ao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedayo"es, restriyo"es, limites a concentrasa"a pars investimento. 

Conforme o Art. 7, § 3° da Resoluyao CMN 3.922/10, os fundos de investimento em 

rends fixa ou em indicadores de rends fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do 

fundo determine. 

I -que os direitos, tifulos a valores mobili6rios que compoem suss carteiras 

ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de credito 

com base, denire outros criterion, em dassificos6o efetuada por agenda 

dassificadora de risco registroda na CVM ou reconhecido par essa 

autarquia; 
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II - que o limite mdximo de cancentrasiio em uma mesma pessoa juridica, 

de sua controladora, de entidade por ela direto ou indiretamente contro/oda 

e de coligada au quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 

20% (vinte por centoJ. 

Conforme Art. 13 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplica4oes em cotas de um 

mesmo (undo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por centoJ dos aplica~oes dos recursos do 

IMPRESEC. 

Conforme o Art. 14 da Resolu~ao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condi4oes: 

1 - a administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituip6o 

outorizado a funcionar pelo Banco Centro/ da Brasil obrigada a instituir 

comite de ouditorio a comite de riscos, nos termos da regulamentosbo da 

Conselho Monet6rio Nacional; 

II - o administrador da fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta por centoJ dos recursos sob sua administra~6o oriundos de 

regimes proprios de previdencia social; 
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111 - o gestor e o odministrador do fundo de investimento tenho side objeto 

de previo credenciamento, de que trato o incise VI do 41° do art. 1°, a sejom 

considerados pelos responsdveis pela gest8o de recursos do regime prdprio 

de previdencia social coma de boa qualidade de gesti5o a de ambiente de 

canirole de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolusao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I -oplicar recursos na aquisis6a de colas de fundo de investimento cuja 

atuasdo em mercados de derivatives gere exposisBo superior a uma vez o 

respective patrimdnio liquido; 

II - oplicar recursos, diretamente ou per meio de colas de fundo de 

investimento, em fitulos ou outras ativos finonceiros nos quaffs ente 

federative figure come emissor, devedor ou preste fiansa, oval, aceite ou 

coobriga~do sob qualquer outro forma; 

• Criterios especificos para credenciamento de instituisoes a selesa"o de ativos pars 

aloca~a"o 

Os criterios de credenciamento a sele~ao dos institui~oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereso eletronico da SPREV, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategios a criterion para diversificasa"o, an6lise de classificas6o do risco de credito e 

da qualidade da gest8a 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificayao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicayao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6°, a analise de risco de credito das instituiyoes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da Resoluyao CMN 4.695/18. 

Conforme o Art. 7, § 2° da Resoluyao CMN 3.922/10, os fundos de investimento em 

renda fixa ou em indicadores de renda fixa dente artigo, subordinam-se a que a respectiva 

denominayao nao contenha a expressao "credito privado". 

• Diretrizes para an6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavaliayao Atuarial. 
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5.2.9 —LIG — LETRAS IMOBILIARIAS GARANTIDAS 

Sa"o Titulos de Rends Fixa, emitidos por Institui4oes Financeiras, permitidos aos RPPS 

aplicarem ate 20% conforme a Resolusao CMN n° 3.922/10, alterada pela Resolusao CMN n° 

4.695/2018. 

Art. 7° - No segmento de rends fixo, as oplicaso"es dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limites: 

V —ate 20% (vinte por centoJ em: 

6J Letras Imobilidrios Garantidas (LIG); 

LIG -Letras Imobiliarias Garantidas 

LtM1TE INFf 
Df APLICA~. 

DETERIVtINADO ( ~ 

f3R 
A 

ESTRAT~GIA 

ALUfI (%~ 

LI 
Et 

DETERMINI1pQ (9b 

0% 0,00% 0,00% 

'i LI~IITE.iDA ,:. 
liESQLU~AO 

CMN 

.S 

20% 

~ Estrategias de investimento, carregamento de posis&o a desinvestimento —

/ormas6o de prefos 

O IMPRESEC optou por nao investir em Letras Imobiliarias Garantidas. 
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• Vedasoes, restriso"es, limites a concentrasa"o pars investimento. 

O IMPRESEC optou per nao investir em Letras Imobiliarias Garantidas. 

Conforme Art. 11 da Resolugao CMN 3.922/10, as aplicagoes em LIG, ficam 

igualmente condicionadas a que a institui~ao financeira n"ao tenha o respective controle 

societario detido, direta ou indiretamente, per Estado. 

Conforme Art. 13 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica4oes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

dente artigo, n"ao podem exceder a 20% (vinte per cento) das aplicasoes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolu~ao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podera possuir 

main do que 15% dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 6° da Resolusao CMN 4.695/2018, aplica-se o previo 

credenciamento do gestor e o administrador do fundo de investimento, das instituigoes 

financeiras com obriga4ao ou coobrigasao relacionadas aos ativos de que trata a alines "b" do 

incise V do art. 7°. 
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Conforme o Art. 16 da Resolusao CMN 3.922/30, a aquisiyao e a vends de Titulos 

Publicos Federais deverao ser respaldadas atraves de consults a instituiyao financeira, a 

instituiyao autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridical 

autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional de administrayao 

de carteira a deverao observar as informayiies divulgadas, diariamente, por entidades 

reconhecidamente idSneas pela sus transparencia a elevado padrao tecnico na difusao de 

preyos a taxas dos titulos, para fins de utilizayao Como referencia em negociayoes no mercado 

financeiro, antes do efetivo fechamento da operayao. 

Conforme o Art. 19 da Resoluyao CMN 3.922/10, os titulos a valores mobiliarios 

integrantes dos diversos segmentos de aplicayao dos recursos dos regimes pr6prios de 

previdencia social devem ser registrados no Sistema Especial de Liquidayao a de Custodia 

(SELIC), em sistemas de registro a de liquidayao financeira de ativos autorizados pelo Banco 

Central do Brasil ou mantidos em conta de deposito individualizada em instituiyao ou entidade 

autorizada a prestayao desse serviyo pela Comissao de Valores Mobiliarios. 

Conforme o Art. 19 Paragrafo Unico da Resoluyao CMN 3.922/10, atualizada pela 

Resoluyao CMN 4.604/2017 os registros devem permitir a identificayao do comitente final, com 

a consequente segregayao do patrimonio do regime proprio de previd"encia social do 

patrimonio do custodiante a liquidante. 

Conforme o Art. 23 da Resoluyao CMN 3.922/10, atualizada pela Resoluyao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 
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11 - aplicar recursos, diretamen[e ou por meio de cotas de (undo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure como emissor, devedor ou preste fianso, oval, aceite ou coobrigo~&o 

sob qualquer outra forma; 

• Criterios especificos pars credenciamento de instituisoes a selesao de ativos para 

alocasa"o 

O IMPRESEC optou por nao investir em Letras Imobiliarias Garantidas. 

Conforme o Art. 17, Paragrafo Unico da Resolusao CMN 3.922/10, a atividade de 

custodiante a responsavel pelos fluxos de pagamentos a recebimentos relativos as opera4oes 

realizadas no ambito dos segmentos de renda fixa a de renda variavel a investimentos 

estruturados devera observar a regulamenta4ao especifica da CVM. 

• Estrategias a criterios para diversificas6o, anblise de classificasao do risco de 

credito a da qua/idade do gest6o 

O IMPRESEC optou por nao investir em Letras Imobiliarias Garantidas. 

• Diretrizes para anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

O IMPRESEC optou por nao investir em Letras Imobiliarias Garantidas. 

100 



5.2.10 —CDB — CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO 

Sao Titulos de Rends Fixa, emitidos por Instituiyoes Financeiras, garantidos pelo 

Emissor, permitidos aos RPPS aplicarem ate 15°~ conforme a Resolu4ao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 7' - No segmento de rends fixa, as aplicafo'es dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limites: 

VI -ate 15% (quinze por cenioJ, limitado ao montante garantido pelo Fundo 

Garantidor de reditos (FGCJ, nos seguintes instrumentos financeiros: 

aJ Cerfificada de Deposito Banc6rio (CDBJ; 

CDB - Certificado de Deposito Bancario 

E PPlll 

DETERIUFINADO ) 

0% 

ESTRAFEGIA; 

g4Y0 

0,00% 1300% 

TE DA 

.lt~i0.it 

~MFt 
e85/2b18 

IS% 

• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formasao de presos 

O prazo de carregamento estara limitado ao Prazo do Duration do fluxo de caixa do 

Plano de Beneficios, isto e, o prazo dos Titulos devem ser equalizados aos passivos do Fundo, 

principalmente, com relasao aos fluxos de pagamentos de beneficios. 

101 



• Vedoso"es, restris3es, limites a concentrasa"o para investimento. 

Conforme Art. 7, VI da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicayoes em CDB, ficam 

condicionadas que o limite de aplicayao seja correspondente a 15% do patrimdnio liquido do 

RPPS ou, ate o limite do montante garantido pelo FGC - Fundo Garantidor de Credito. 

Conforme Art. 11 da Resolusao CMN 3.922/10, as aplicay3es em CDB, ficam 

igualmente condicionadas a que a instituiyao financeira nao tenha o respectivo controle 

societario detido, direta ou indiretamente, por Estado. 

Conforme Art. 13 da Resoluyao CMN 4.695/2018, as aplicayoes em colas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em colas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) dal aplicayoes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resoluyao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podera possuir 

mail do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 16 da Resolufao CMN 3.922/10, a aquisiyao e a vends de Titulos 

PGblicos Federais dever"ao ser respaldadas atraves de consults a instituiyao financeira, a 

instituiyao autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridical 

autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional de administrayao 

de carteira a deverao observar as informayoes divulgadas, diariamente, por entidades 

reconhecidamente iddneas pela sus transparencia a elevado padrao tecnico na difusao de 

preyos a taxas dos titulos, para fins de utilizayao como refer@ncia em negociayoes no mercado 

financeiro, antes do efetivo fechamento da operayao. 
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Conforme o Art. 19 da ResoluSao CMN 3.922/10, os titulos a valores mobiliarios 

integrantes dos diversos segmentos de aplicasao dos recursos dos regimes prdprios de 

previdencia social devem ser registrados no Sistema Especial de Liquida4ao e de Cust6dia 

(SELIC), em sistemas de registro a de IiquidaGao financeira de ativos autorizados pelo Banco 

Central do Brasil ou mantidos em conta de deposito individualizada em instituisao ou entidade 

autorizada a prestay"ao desse servi~o pela Comissao de Valores Mobiliarios. 

Conforme o Art. 19 Paragrafo Unico da ResoluGao CMN 3.922/10, atualizada pela 

Resolus"ao CMN 4.604/2017 os registros devem permitir a identifica4ao do comitente final, com 

a consequente segregasao do patrimonio do regime proprio de previd"encia social do 

patrimonio do custodiante a liquidante. 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resoluyao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

II - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotos de fundo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure como emissor, devedor ou preste fiansa, oval, aceite ou coobrigaSSo 

sob qualquer outro forma; 

• Criterios especi~cos para credenciamento de instituisoes a selesao de ativos pars 

alocas6o 

Os criterios de credenciamento a sele4ao dos instituisoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere4o eletrdnico da SPREV, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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Conforme o Art. 17, Paragrafo Unico da ResoluGao CMN 3.922/10, a atividade de 

custodiante a responsavel pelos fluxos de pagamentos a recebimentos relativos as opera4oes 

reafizadas no ambito dos segmentos de renda fixa a de renda variavel a investimentos 

estruturados devera observar a regulamentasao especifica da CVM. 

• Estrotegias a criterios para diversificasoo, an6lise de classificasao do risco de 

credito a da qualidade da gest8o 

Conforme o Art. 7, § 6", a analise de risco de credito das institui4oes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minima estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da ResoluGao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para anblise da valatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A valatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados par consultoria de investimento. Quanta a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.2.11 — DEPOSITO DE POUPAN~A 

Sao depositos permitidos aos RPPS aplicarem ate 15%, conforme a Resoluyao CMN 

n°4.695/2018. 

Art. 7" - No segments de rends fixa, as aplicayoes dos recursos dos regimes 

prbprios de previdencia social subordinom-se aos seguintes limites: 

VI —ate IS% /quinze par cento), limitado ao montante garantido pelo 

Fundo Garantidor de Creditos /FGCf, nos seguintes instrumentos 

financeiros: 

bJ Depbsiia de Poupan{a; 

Deposito Poupan~a 

0% 

fiRATEGIA' 
~V©(%} 

DE APk1~L ~.,,. 
DETfRNlINgDQ (4 

D'A i 

RESClIAi~AO 
GMIV 

69512x138 

0,009'0 200% IS% 

• Estrategias de investimento, carregamento de posiya"o a desinvestimento —

formaya`o de preyos 

Possiveis aplicayoes em cadernetas de poupanya, terao 0 objetivo de formar Provisao 

de Caixa, conforme definido na Politico de Investimento. 
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Vedaso"es, restriso"es, limites a concentrasSo pars investimento. 

Conforme Art. 7, VI da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicayiies em Poupanya ficam 

condicionadas que o limite de aplicayao seja correspondente a 15% do patrimdnio liquido do 

RPPS ou, ate o limite do montante garantido pelo FGC - Fundo Garantidor de Credito. 

Conforme Art. 11 da Resolusao CMN 3.922/10, as aplicayoes em poupanya, ficam 

igualmente condicionadas a que a instituiyao financeira nao tenha o respectivo controle 

societario detido, direta ou indiretamente, por Estado. 

Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicayoes em rotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em rotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) dos aplicasiies dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolusao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podem possuir 

mais do que 15% dos seus recursos, do patrim&nio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolusao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

11 - aplicar recursos, diretamente ou por meio de rotas de fundo de 

investimento, em titulos au outros ativos financeiros nos quaffs ente 

federativo figure como emissar, devedor ou preste fianya, oval, aceite ou 

coobrigas6o sob qualquer outro forma; 
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• Criterion especificos pars credenciamento de instituiso"es a se/esa"o de ativos porn 

alocas&o 

Os criterion de credenciamento a sele4ao das instituiGoes estao descritos nests 

Politica de Investimento a os modelos utilizados serao os disponibilizados no endere4o 

eletronico da SPREV, ate o fechamento dents Politica de Investimento. 

• Estrofegias a criterion pars diversificasa"o, anblise de classificasao do risco de credito 

e da qua/idade do gesta'o 

A anblise de risco de credito das instituisoes Financeiras seguirao o minimo 

estabelecido pelo Art. 15, § 2°, I da Resolu4ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes pars anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

Poupan4a praticamente nao oferece riscos de mercado, de liquidez a de credito (ate o 

limite estabelecido pelo FGC — Fundo Garantidor de Credito). 
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5.2.12 — FIDC- FUNDOS EM DIREITOS CREDITORIOS 

Sao fundos de investimento de Renda Fixa, chamados no mercado de "recebiveis", 

provenientes dos creditos que uma empress tem a receber, como duplicatas, cheques a outros 

tipos de Titulo financeiro, permitido aos RPPS aplicarem ate 5% conforme a Resolu~ao CMN n° 

4.695/2018. 

Art. 7" - No segmen[o de rends fixa, as ap/ica~oes dos recursos dos regimes 
prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limites: 

Vll —ate S% (cinco por cento) em: 

aJ cotas de classe senior de fundos de investimento em 
direitos creditdrios (FDIC). 

FI em Direitos creditdrios - Cota Senior 

0% 

~7"EGlai 

VO'.(%~ 

0,00% 

TE Stfl'Etiif#R.'. 
APLICAC~t3 

'ERMIf+IApC! ~! 

0,00% 5% 

• Estrategias de investimento, carregamento de posisao a desinvestimento —

formosao de presos 

Fundos de Investimentos com carencia, devem levar em conta o Duration do fluxo 

de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser equalizados aos passivos 

do Fundo, principalmente, com relasao aos fluxos de pagamentos de Beneficios. 
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Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC , devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedasoes, restri~o"es, limites a concentra~6o para investimento. 

Conforme o Art. 7, § 4 da Resolus3o CMN 4.695/2018, as aplica~iies em FIDC de 

condominio aberto, subordinam-se a: 

1 - que a serie ou classe de colas do fundo seja considerada de baixo risco 

de credito, com base, dentre outros criterion, em classificasSo 

efetuodo por agenda classificadora de risco regis[rada na CVM ou 

reconhecida par essa au[arquia; 

11 -que o regulamento do fundo determine que o limite mbximo de 

concentras6o em uma mesma pessoo juridica, de sua controladoro, de 

entidade por ela dire[a ou indiretamente controlada a de coligada ou 

quaisquer outran sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por 

centoJ. 

111 -que seja campravado que o gestor do fundo de investimento ja realizou, 

pelo menos, dez ofertas publican de colas seniores de fundo de investimento 

em direitos credit6rias encerradas a integralmente liquidados; 

IV - que o Yofal dos aplica~a"es de regimes prdprios de previdencia social 

represen[e, no mbximo, 50% (cinquenta por centoJ do total de colas seniores 

de um mesmo fundo de investimento em direitos creditbrios; 
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V - que o regulamento do fundo de investimento em direitos creditdrios 

determine que o devedor ou coobrigado do direito credit6rio tenha suns 

demanstrasoes financeiras auditodas por auditor independente regisirado a 

CVM e publicadas, no minimo, anualmente. 

Conforme Art. 13 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplica~oes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicaGoes dos recursos do 

IMPRESEC. 

Conforme o Art. 14 da Resolu4ao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15% dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 14, § 1° da ResoluGao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir mais do que 5%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 14, § 2° da Resolusa"o CMN 3.922/2010, alterada pela Resolu4ao 

CMN 4.392/2014, esse limite aplica-se a partir de 1° de janeiro de 2015, com rela4ao ao total de 

classe senior do Fundo de Investimento. 

Art. 14, § 1° -Para aplicafoes em fundos de investimento em direitos 

creditbrios, a serem efetuadas a partir de 1° de janeiro de 2015, o limite 

estabelecido no Caput passa a ser calculado em proporsdo do total de cotas de 

classe senior a nao do totol de cotas do fundo. 
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Conforme o Art. 15, § 2' da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condisoes: 

I - o administrador ou o gestor do (undo de investimento seja instituis6o 

autorizada a funcionar pe/o Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentas6o do Conselho 

Monetdrio National; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta par centoJ das recursos sob suo adminisira~8o oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha sido objeto de 

previa credenciamento, de que irata o inciso VI do 4 1° do art. 1° a sejam 

considerados pelos responsbveis pela gestoo de recursos do regime prdprio de 

previdencia social comp de boa qualidade de gesta"o a de ambiente de controle 

de investimento. 

Conforme o Art. 22, I da Resolusao CMN 4.695/2018, nao serao considerados coma 

infringencia dos limites de aplica~oes estabelecidos nesta Resolu4ao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valorizasao ou desvalorizayao de ativos financeiros que nao 

excedam 25% (vinte a cinco par cento) do limite definido no Art. 7° VII. 

Conforme o Art. Z3 da Resolusa"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 
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I - aplicar recursos na aquisi~6a de cocas de (undo de investimento cuja 

atuasaa em mercados de derivatives gere exposisa"o superior o uma vez o 

respective patrimfinio liquido; 

11 - aplicar recursos, diretamente ou par mein de rotas de (undo de 

investimento, em titulos ou outran ativos finonceiras nos quoin ente federative 

figure coma emissor, devedor ou preste fionpo, oval, aceite ou coobriga~do 

sob qualquer outs forma; 

111 -aplicar recursos na aquisis6o de rotas de (undo de investimento em 

direitos creditdrios n6o padronizados; 

• Criterion especificos pars credenciamento de instituiso"es a selesa"o de ativos pare 

alocasa"o 

Os criterion de credenciamento a sele4ao des institui4oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos Hence Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere4o eletronico da SPREV, ate o fechamento dente Politico 

de Investimento. 

• Estrategias a criterion pars diversificafoo, an6lise de classificosao do risco de 

credito a da qualidade da gesta"o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica4ao de sue carteira, nos diversos indices disponiveis pare aplica4ao dos RPPS. 
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Conforme o Art. 7, § 6°, a analise de risco de credito das instituisoes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, I da Resolu4ao CMN 4.695/18. 

~ Diretrizes pars anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Ctuanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.2.13 — FUNDOS DE RENDA FIXA DE CREDITO PRIVADC 

Sao fundos de investimento que possuem no minima, 51% de Titulos de carater 

privado, classificados Como renda fixa ou como referenciados em indicadores de desempenho 

de renda fixa que contenham em sua denominasao a expressao "credito privado", permitido aos 

RPPS aplicarem ate 5% conforme a Resolusao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 7° - No segmento de renda fixa, as aplicaf o"es dos recursas dos regimes 

proprios de previdencia social subordinam-se aos seguin[es limites: 

VII —ofe 5% (cinco par rental em: 

bf — cotas de fundos de investimento classificados como 

renda fixa cam sufixo "credito privado" constituidos sob a 

forma de condominio aberto, conforme regulamentasdo 

estobelecida pela CVM (fundos de renda fixa) 

FI de Renda Fixa Credito Privado 

iTE kNFERIf3R 

__APUCAC,~O ; 

DETE#tN1H11A~Y ~%) 

4TRaT~61A. ' 

a1.vo ~%~ 

UM1TE ~:_ 

IE APLiGI 

'DETERfVItNAG 

0% o,00% o,00% 

CIMCF 

RES©CU~S1O 

a~r>9s~zols 

s% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posiya"o a desinvestimento —

formay6a de preyos 

Fundos de Investimentos Fechados ou com carencia, devem levar em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com relayao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedoyo"es, restriyoes, limites a concentrayao pars investimento. 

Conforme o Art. 7, § 3° da Resoluyao CMN 3.922/10, os fundos de investimento em 

renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do 

fundo determine. 

I -que os direitos, titu/os a valores mobili6rios que compoem suns carteiras 

ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de credita com 

base, dentre autros criterios, em dassificasdo efetuada por agenda 

clossificadara de risco regisirado na CVM ou reconhecida por esso autarquio; 

11 - que o limite m6ximo de concenira~6o em uma mesma pessoa juridica, de 

sua coniroladora, de eniidade por ela direta ou indiretamente contraloda a de 

coligada ou quaisquer autros sociedades sob cantrole comum seja de 20% 

(vinte por centoJ. 
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Conforme Art. 7, § 8" da Resoluyao CMN 4.695/2018, Os ativos financeiros de 

emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de investimento de que tratam a alinea 

"a" do inciso III, a alinea "a" do inciso IV a as alineas "b" a "c" do inciso VII deste artigo devem: 

I -ser emitidos por institui{6o jinanceira outorizada a funcionar pelo Banco 
Central do Brasil; 

11 -ser emitidos por companhias abertas, exce[o secvritizodoras, desde que 
operacionais a regisiradas na CVM; 

111 - ser cocas de classe senior de fundo de investimento em direitos 
creditdrios classijicado coma de baixo risco de credito por agenda 
classijicadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; 
au 

IV -ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as 
condisbes do inciso 1 ou do inciso 11 des[e pordgrajo; 

Conforme Art. 13 da Resoluyao CMN 3.922/10, as aplicayoes em cotas de um mesmo 

fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento deste 

artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicayoes dos recursos do IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14, § 1° da Resoluyao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir macs do que 5%dos seus recursos, do patrimdnio liquido do fundo de investimento. 
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Conforme o Art. 14 da Resolu~ao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos sews recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. ls, § 2' da Resolusaa CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condi4iies: 

I - o administrador ou o ges[or do fundo de investimento seja instituis6o 

autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir vomit@ 

de auditoria a comfit@ de riscos, nos termos da regulamentas6o do Conselho 

Monetdria National; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no m6ximo, 50% 

(cinquenta par cen[oJ dos recursos sob sua administradoo oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha sido abjeto de 

previo credenciamenta, de que irata o inciso VI do § 1° do art. 1°, a sejam 

considerodos pelos responsdveis pela gest6o de recursos do regime prdprio de 

previdencia social camo de boa qualidade de gest6o a de ambiente de controle 

de investimento. 

Conforme o Art. 22, I da Resolusao CMN 4.695/2018, nao serao considerodos camo 

infringencia dos limites de aplica~oes estabelecidos nests Resolu~ao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valorizasao ou desvalorizaGao de ativos financeiros que nao 

excedam 25% (vinte a cinco par cento) do limite definido no Art. 7° VII. 
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Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resoluyao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos na aquisisao de cotas de fundo de investimento cuja 

atuasa"o em mercados de derivativos gene exposi~do superior a uma vez o 

respectivo patrimonio liquido; 

11 - aplicar recursos, dire[amente ou por meio de cocas de fundo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure como emissor, devedar ou preste Tian{a, aval, aceite ou coobrigafoo sob 

qualquer outs forma; 

• Criterios especificos porn credenciamento de instituisiies a selesao de ativos pars 

alocasa"o 

Os criterios de credenciamento a seleyao das instituiyoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politica de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereyo eletronico da SPREV, ate o fechamento desta Politica de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterion para diversificasa"o, an6lise de c/assificasa"o do risco de 

credito a da qualidade da gestrio 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica~ao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplica~ao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6', a analise de risco de credito das institui~oes, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minima estabelecido pelo Art. 15, § 2°, Ida Resolu4ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para an6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem supoKados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados par consultoria de investimento. Quanta a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.2.14 — FUNDOS DE RENDA FIXA COMPOSTOS 85% DE DEBENTURES 

Sao fundos de investimento de Rends Fixa, que deverao informar em seu 

Regulamento, que a composi4"ao da carteira do Fundo sera de no minimo 85% de Debentures, 

permitido aos RPPS aplicarem ate 5% conforme a Resolu4ao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 7° - No segmento de rends fixo, as aplicasoes dos recursos dos regimes 

prdprios de previdencia social subordinam-se aos seguintes limi[es: 

Vll —ate 5% (cinco por cen[o) em: 

cJ -colas de fundo de investimento de que (rata art. 3° 

da Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011, que disponha 

em seu regulamento que 85% (oitenta a cinco por centoJ 

do potrimfinio liquido do fundo seja aplicado em 

debentures de que trots o art. 2° do Lei n° 12.431, de 

2011, observadas as normas da CVM. 

FI em Debentures 

Tf INFERIOR'; 
DE APLJCAf~AO 
DETERM#NADO 

0% 0,00% 0,0096 

4 

"ITE 

JtAO i 

:'2038 

5°0 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formasa'o de presos 

Fundos de Investimentos Fechados ou com carencia, devem levar em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com relaGao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso"es, restri~o"es, limiter a concentrasa`o para investimento. 

Conforme Art. 7, § 8° da Resolu~ao CMN 4.695/2018, Os ativos financeiros de 

emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de investimento de que tratam a alinea 

"a" do inciso III, a alinea "a" do inciso IV a as alineas "b" a "c" do inciso VII deste artigo devem: 

I -ser emitidos par institui~a"o financeira autorizoda a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 -ser emitidos por companhias abertas, exceto securi[izadoras, desde que 

operacionais a regisfradas na CVM; 

111 -ser cotas de dasse senior de fundo de investimento em direitos oeditorios 

classificodo comp de baixo risco de credito por agenda classificadora de risco 

registrada na CVM ou reconhecido por essa outarquia; ou 
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/V - ser catas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as 

condi~oes do incisa I ou da incisa 11 deste pardgrafo; 

Conforme o Art. 14 da Resolu4ao CMN 4.604/2017, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 14, § 1° da Resolusa"o CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir mais do que 5%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme Art. 13 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplicaSoes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplica~oes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolusaa CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condi4oes: 

1 - a administrador ou o gestar do fundo de investimento sejo instituisdo 

outorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentopBo do Conselha 

Monet6ria Nacional,~ 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta por cenmJ dos recursos sob sua administrapoo oriundas de regimes 

prdprios de previdencia social; 
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111 - o gestor e o administrador do (undo de investimento tenha side objeto de 

previo credenciomento, de que trata o incise VI do § 1° do ort. 1°, a sejam 

considerados pelos respons6veis pela gestrio de recursos do regime proprio de 

previdencia social coma de boa qualidode de gesta"o a de ambiente de contrale 

de investimento. 

Conforme o Art. 22, I da Resolusa"o CMN 4.695/2018, nao serao considerados como 

infringencia dos limites de aplica4oes estabelecidos nesta Resolusao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valoriza4ao ou desvalorizarrao de ativos financeiros que nao 

excedam 25% (vinte a cinco per cento) do limite definido no Art. 7° VII. 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu~ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos na aquisifdo de cotes de (undo de investimento cuja 

atua~6o em mercados de derivatives gere exposiyao superior a uma vez o 

respective potrimonio liquido; 

11 - aplicar recursos, diretomente ou per mein de cotes de (undo de 

investimento, em titulos ou autros otivos (financeiros nos quaffs ente federative 

figure como emissor, devedor ou preste fiansa, oval, aceite ou coobriga~&o sob 

qualquer outro forma; 
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• Criterion especificos pars credenciamento de instituiso"es a selesa"o de ativos para 

alocosao 

Os criterion de credenciamento a sele~ao das institui~oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politica de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere~o eletriinico da SPREV, ate o fechamento dents Politica de 

Investimento. 

• Estrategias a criterion para diversificapaa, an6lise de classificasa"o do risco de 

credito a da qua/idade da gestao 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica4ao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicasao dos RPPS. 

Conforme o Art. 7, § 6°, a analise de risco de credito das institui4iies, dos direitos, 

titulos a valores mobiliarios que compoem as carteiras dos fundos a de seus investimentos, 

seguirao o minimo estabelecido pelo Art. 15, § 2°, I da Resolusao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para an6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, airaves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia~ao Atuarial. 
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5.3 — RENDA VARIAVEL 

Podera ser disponibilizada uma parcels de ate 30% dos recursos em moeda corrente 

do IMPRESEC pars essas aplicasoes, conforme permitido pela ResoluGao CMN n° 4.695/2018, a 

qual preve a possibilidade de investimentos em Rends Variavel. 

Essas aplica4oes, caso realizadas, terao como objetivo, a diversifica~ao dos 

investimentos do IMPRESEC , tendo em vista a necessidade de se buscar investimentos mail 

rentaveis. Porem, em decorrencia do alto risco de volatividade, essas apiica~iies so poderao ser 

realizadas, se o IMPRESEC possuir horizonte de aplicasao de medio a/ou longo prazo, nao 

possuindo necessidade de consumir recursos no curto prazo. 

0 Historico dessa modalidade de investimento demonstra que, quanto major o prazo 

de aplica4ao, menor e o risco de uma rentabilidade acumulada baixa, devido os meses negativos 

perderem significancia com prazos extensos. 

conforme o Art. 8, § 1° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica4oes previstas em 

Renda Variavel, cumulativamente, limitar-se-ao a 30% (trinta por cento) da totalidade das 

aplicasoes do IMPRESEC . 
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5.3.1- FUNDOS EM INDICES DE RENDA VARIAVEL (Minimo 50 Aso"es) 

Sao fundos de investimento em aloes, cuja carteira a composts por ativos financeiros, 

que acompanham indices de Rends Variavel, divulgados por Bolsa de Valores no Brasil, 

composto por no minimo 50 aloes, correspondentes bonus ou recibos de subscri~ao a de 

certificados de dep6sitos de tail aloes, permitido aos RPPS aplicarem ate 30%, conforme a 

Resolulao CMN 4.695/2018. 

Art. 8" - No segmento de renda vari6ve/ a investimentos estruturados, as 

aplicasoes dos recursos dos regimes prbprios de previde"ncia social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

I - ate 30% Itrinta por centoJ em: 

a) - total de fundos de investimento constituidos sob o 

forma de condominio aberto cuja politico de investimento 

assegure que o seu potrimonio liquido esteja investido 

em ativos que acompanham indices de renda vari6ve/, 

divulgados por bolls de valores no Brasil, rompostos por, 

no minima, cinquen[a aloes, correspondentes bonus ou 

recibos de subscrisSo e de certificados de dep6sitos de 

tail aloes, conforme regulamentagdo estobelecida pela 

CVM (fundos de renda vari6ve/); 
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FI em indices de RV - (min. 50 ayoes~ 

LIMI'fE INFf _ 
DEAFLICAC,~$d' ':
DETERMINA©E?" 

0% 0,70% 5,70% 30% 

• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

jormas8o de presos 

Aplicasao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplica4ao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos para aplicasao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizagao dos fundos de Renda Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso n"ao seja interrompida a aplica4ao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 
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• Vedasoes, restriso"es, limites a concentrasa"o pars investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1' da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplica~oes previstas neste 

artigo limitar-se-ao, cumulativamente, a 30% (trinta por cento) da totalidade dos aplica4oes dos 

recursos do regime proprio de previd2ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 3° da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Fundos de investimentos deverao: 

l -ser emitidos por instituisa"a financeira outorizada a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 - Ser emitidos por campanhias obertas, exceto securitizadoras, desde que 

operacionais a regisiradas na CVM; 

111 - ser colas de classe senior de fundo de investimento em direitos 

creditdrios, classificada camo de boixo risco de credito por agenda 

classificadora de risco regisirada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; 

ou 

IV -ser colas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as 

condisoes do inciso I ou do inciso II deste par6grafo. 

§ 4" -Para fins do dispasto no § 3° do artigo 8, da Resolusa`o CMN 

4.695/2018, n6o sao considerados ativos financeiros os aso"es, os bonus ou 

recibos de subscriso"o, os certificados de depdsito de aloes, as colas de fundos 

de aloes a as colas dos fundos de indite de aloes negociados nos pregiies de 

bolsa de valores. 
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Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplica4oes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte par cento) dos aplicagiies dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mats do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolusa"o CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondi4oes: 

I - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja institui{do 

autorizada o funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentafdo do Conselho 

Monetdrio National; 

11 - o administrador da fundo de investimento de[enha, no mdximo, 50% 

(cinquenta par cento) dos recursos sob sua administrad6o ariundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenho sido objeto de 

previo credenciomenta, de que [rata o inciso VI do § 1° do art. 1° e sejom 

considerados pelos responsdveis pela gest&o de recursos do regime prdpria de 

previdencia social coma de boa qualidade de gestaa a de ambiente de 

controle de investimento. 
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Conforme o Art. 23 da Resolus~o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

1 - aplicar recursas na aquisi~do de cotes de fundo de investimento cuja 

atuasoo em mercados de derivativos gere exposisoo superior a uma vez o 

respectivo pa[rimonio liquida; 

It - aplicar recursas, diretamente ou par meio de cotes de fundo de 

investimento, em titulas ou outran a[ivos financeiros nos quaffs ente federative 

figure coma emissor, devedor ou preste fianfa, oval, aceite ou coobrigasdo 

sob qualquer outs forma; 

• Criterion especificos porn credenciamento de instituiso`es a se/esa"o de ativos pars 

alocas8o 

Os criterion de credenciamento a sele~ao dos institui~oes a dos fundos de 

investimento, est~o descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere4o eletronico da SPPS, ate o fechamento dente Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterion para diversificas6o, an6lise de classificas6o do risco de 

credito a da qualidade da gestoo 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificasao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicaGao dos RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 7" da Resolu4ao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resolu4ao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trata 

este artigo os limites de concentra~ao por emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais criterion definidos pela CVM em regulamentaGao especifica. 

A analise de risco de credito das institui4oes a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resolu~ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.3.2 - FUNDOS EM INDICES DE MERCADO (ETF) DE RENDA VARIAVEL 

(Minima 50 Ado"es) 

Sao fundos de investimento em a4oes em indite de mercado, cuja carteira a composts 

por ativos financeiros, que buscam refletir as variasoes a rentabilidade de indices de renda 

variavel (ETF), divulgados por Balsa de Valores no Brasil, composto por no minima 50 a4oes, 

correspondentes bonus ou recibos de subscri~ao a de certificados de depositor de tais agoes, 

permitido aos RPPS aplicarem ate 30%, conforme a Resolu4ao CMN 4.695/2018. 

Art. 8° - No segmenio de renda vari6vel a investimentos estruturados, os 

aplicasbes dos recursas dos regimes proprios de previdencia social 

subordinam-se aos seguintes limiter: 

1 — ate 30% (trinto por cents) em: 

bf — rotas de fundos de investimento em indite de 

mercado de renda varidvel, negoci6veis em balsa de 

valores, cujas carteiras sejam compostas par otivos 

finonceiros que busquem refletir as variapoes e 

rentabilidade de indices de renda vari6vel, divulgados por 

balsa de valores no Brasil, compos[os por, no cinquenta 

woes, correspondentes bonus ou recibos de subscri~6o e 

de certificados de depositor de tais opoes, conforme 

regulamenta~&a estabelecida pela CVM (fundos de indite 

de renda vari6vel); 
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FI em indices de Mercado de RV - (min. 50 agoes) 

'; LINIiTE'IP 
pE API.tCASi 
DETERMINA 

0% 2,09% 

', DETERM[MADO i. 

7,09% 30% 

• Estrat€gins de lnvestimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formaya`o de presos 

Aplica4ao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplica4ao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos para aplica4ao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizayao dos fundos de Renda Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso nao seja interrompida a aplicagao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 
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~ Vedaso"es, restriso"es, limites a contentraso"o pars investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica4oes previstas neste 

artigo limitar-se-ao, cumulativamente, a 30% (trinta par cento) da totalidade das aplica4oes dos 

recursos do regime proprio de previdencia social. 

Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplica~oes em cotas de um 

mesmo (undo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte par cento) das aplica~oes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolupao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15% dos seus recursos, do patrimdnio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2~ da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondisoes: 

I - o adminisiradar ou o gestor da fundo de investimento seja instituisSo 

outorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos do regulamentas6o do Conselho 

MonetrSrio National; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no mbximo, 50% 

(cinquenta par centoJ dos recursos sob sua administrasao oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 
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111 - o gestor e o administrador do (undo de investimento tenha side objeto de 

previo credenciamento, de que trato o incise VI do § 1° do art 1°, a sejam 

considerados pelos respons6veis pela gest6o de recursos da regime prdprio de 

previdencia social coma de boa qualidade de gestoo a de ambience de 

controle de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolu4ao CMN 3.922/10, atualizada pela ResoluSao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos na aquisisa"o de cocas de fundo de investimento cuja 

atuo{oo em mercadas de derivatives gere exposi~a`o superior a uma vez o 

respective patrim6nio liquido; 

11 - oplicar recursos, direiamente ou per mete de cocas de fundo de 

investimento, em [itulos ou auiros ativos financeiros nos quaffs ente federative 

figure coma emissor, devedor ou preste fianta, oval, aceite ou coobriga{do 

sob qualquer autro forma; 

• Criterios especificos pars credenciamento de instituiso"es a seleso"o de ativos Para 

alocaSSo 

Os criterios de credenciamento a sele4"ao dos institui~oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereso eletronico da SPPS, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterios para diversificasa"o, on6lise de classijicay6o do risco de 

credito a da qualidade da gest6o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificayao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicayao dos RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 7° da Resoluyao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resoluyao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trata 

este artigo os limites de concentrayao por emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais criterios definidos pela CVM em regulamentayao especifica. 

A analise de risco de credito dos instituiyoes a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resoluyao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para on6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Ctuanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavaliayao Atuarial. 
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5.3.3 — FUNDOS DE INVESTIMENTO EM ALOES 

Sao fundos de investimento em aloes, conforme regulamentayao estabelecida pela 

CVM, permitido aos RPPS aplicarem ate 20%, conforme a Resolusao CMN 4.695/2018. 

Art. 8' - No segmento de rendo varidvel a investimentos estruturodos, as 

aplicas8es dos recursos dos regimes proprios de previdencia social 

subordinam-se aos seguintes limiter: 

11 — ote 20% (vinte por cento) em: 

a) — cotas de fundos de investimento dassificados como 

aloes, constituidos sob a forma de condominio aberto, 

conforme regulamentasdo estabelecida pe/a CVM (fundos 

de rendo varidvelJ. 

FI em Asoes 

LIMITE INFERIOR 
DE APLICIk~iQ l 
DETERAItF1VAD(7' 

0% 6,44% 

liMITE Si~PER1OR I 
DE APLI~ 

'OETERMI1~AQt~-

11,44% 20% 
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• Estrategias de investimento, carregomento de posisa"o a desinvestimento —

jormasa"o de presos 

Aplicayao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplicayao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos para aplicayao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizayao dos fundos de Renda Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso n"ao seja interrompida a aplicayao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 

• Vedasoes, restrisoes, limites a concentras6o para investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1" da Resoluyao CMN 4.695/2018, as aplicayiies previstas neste 

artigo limitar-se-ao, cumulativamente, a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplicayoes dos 

recursos do regime proprio de previde"ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 2° da Resoluyao CMN 4.695/2018, estes fundos de 

investimento poderao manter em seu patrimiinio, aplicayoes em ativos financeiros no 

observado o disposto no Art. 8, § 3° e § 4° a os limites definidos pela CVM para os fundos 

destinados ao publico em geral, em regulamentayao especifica. 
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Conforme o Art. 8, § 3° da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Fundos de investimentos deverao: 

1 -ser emitidas por instituipa`o financeira autorizada a funcionor pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 -ser emitidas por camponhias aber[as, exce[o securitizadoras, desde que 

operocionais a regisirados na CVM; 

111 -ser cotas de classe senior de (undo de investimento em direitos 

creditorios, classificada como de baixo risco de credito por ogencia 

dassificadoro de risco registrada na CVM ou reconhecido por essa autorquia; 

ou 

IV -ser cotas de fundos de investimento cujos ativos invesiidos observem as 

condisries do inciso I ou do inciso 11 deste pardgrafo. 

§ 4° -Para fins do disposto no § 3° do ar[igo 8, da Resolusdo CMN 

4.695/2018, nao siio considerodos otivos financeiros as aloes, os bonus ou 

recibos de subscrifoo, os certificadas de depdsito de aloes, as cotas de 

fundos de aloes a as cotos dos fundos de indite de osoes. 

Conforme Art. 13 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplicasoes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) dos aplica~oes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da ResoluGao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15% dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 
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Conforme o Art. 15, § 2' da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondisoes: 

1 - o odministrador ou o gestor do (undo de investimento seja instituisa"o 

autorizoda a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigoda o instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamenta{rio do Conselho 

Manetdrio National; 

It - o odministrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta par cenioJ dos recursos sob sua administraSoo oriundos de regimes 

prdprios de previd@ncia social; 

llt - o gestor e o odministrador do fundo de investimento tenha side objeto de 

previo credenciamento, de que trata o incise VI do 4 1° do art. 1°, a sejam 

considerados pelos respons6veis pela gestoo de recursos do regime prdprio de 

previde"ncia social coma de boa qualidade de gesta'a a de ambiente de 

controle de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

1 - oplicor recursos no aquisi~a"o de cocas de fundo de investimento cuja 

atuasdo em mercados de derivatives gere exposi~6o superior a uma vez o 

respective potrimonia liquido; 
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11 - aplicar recursos, direfamente ou par meio de cotas de fundo de 

investimento, em titu/os ou outros otivos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure coma emissor, devedor ou pres[e fionsa, oval, aceite ou coobrigotdo 

sob qualquer outra forma; 

• criterios especificos para credenciamento de instituisoes a seles6o de otivos para 

alocasao 

Os criterios de credenciamento a seleyao dos instituiyoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereyo eletrdnico da SPPS, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 

• Estrategias a criterios para diversificos6o, anblise de classificasa"o do risco de 

credito a da qualidade da gest6o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificayao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicayao do RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 7° da Resoluyao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resoluyao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trots 

este artigo os limites de concentrayao par emissor a par modalidade de ativo financeiro e 

demais criterios definidos pela CVM em regulamentayao especifica. 
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A analise de risco de credito das instituiyoes a de seus investimentos, quando 

necessario, seguir"ao o minima estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resoluyao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para an6lise da volotilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados par consultoria de investimento. Quanta a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavaliayao Atuarial. 
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5.3.4 — FUNDOS EM INDICES DE MERCADO (ETF) DE RENDA VARIAVEL 

Sao fundos de investimento em aloes em indite de mercado, cuja carteira e 

composts por ativos financeiros, que buscam refletir as varia4oes a rentabilidade de indices de 

renda variavel, divulgados por Balsa de Valores no Brasil, permitido aos RPPS aplicarem ate 20%, 

conforme a Resolu4ao CMN 4.695/2018. 

Art. 8° - No segmento de renda vari6vel a investimentos estruturados, as 

aplicosoes dos recursos dos regimes prbprios de previde"ncia social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

11 —ate 20% /vinte por cento) em: 

6J — total de fundos de investimento em indite de 

mercado vari6vel, negocidveis em balsa de valores, cujas 

carteiros sejam compostas por ativos financeiros que 

busquem refletir as variasiies a rentabilidade de indices de 

renda vari6vel, conforme regulamentas6o es[abelecida 

pe/a CVM (fundos de indite de renda vari6vel). 

FI em indices de Mercado de RV 

0% 

RIt7R 
..t0 

AD8' 

TRAT'~G1A 
AEVO (%J 

0,00% 5,00% zo% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posiyao a desinvestimento —

formayao de preyos 

Aplicasao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplicayao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos Para aplicapao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valoriza4ao dos fundos de Renda Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso nao seja interrompida a aplica~ao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

inicial aplicado. 

• Vedayiies, restriyo"es, limites a concentraya"o para investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1° da Resoluyao CMN 4.69s/2018, as aplica4oes previstas neste 

artigo limitar-se-ao, cumulativamente, a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplicayoes dos 

recursos do regime proprio de previde"ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 2° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, estes fundos de 

investimento poderao manter em seu patrimonio, aplica4oes em ativos financeiros no exterior, 

observado o disposto no Art. 8, § 3° e § 4° a os limites definidos pela CVM para os fundos 

destinados ao publico em geral, em regulamentagao especifica. 
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Conforme o Art. 8, § 3° da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Fundos de investimentos deverao: 

1 -ser emitidos por insiituisa"o financeira au[orizada a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 - Ser emitidos por campanhias aberias, exce[o securitizadoras, desde que 

operacionais a registradas na CVM; 

Ill - ser colas de classe senior de (undo de investimento em direiios 

creditdriog classificado como de baixo risco de nedito por agencia 

classificadora de risco registrada no CVM ou reconhecida por essa autarquia; 

ou 

IV -ser colas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as 

condi~oes do inciso I ou do inciso 11 deste pardgrafo. 

§ 4° -Para fins do disposto no § 3° do artigo 8, da Resolusao CMN 

4.695/201B, nao siio considerados ativos financeiros as a~6es, os bonus ou 

recibos de subscrisdo, as certificados de depdsito de aloes, as cocas de fundos 

de aloes a os colas dos fundos de indite de oboes. 

Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicasoes em colas de um 

mesmo (undo de investimento ou fundo de investimento em colas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) dos aplicasoes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolusao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mail do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 
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E vedado aplicasao em fundos de investimento que prevejam Taxa de Performance. 

Conforme o Art. 15, § 2~ da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em colas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondi~oes: 

I - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja institui{6o 

autorizada o funcionar pelo Bonco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentasdo do Conselho 

Monetdrio National; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenhq no mdximo, 50% 

~cinquenta per centoJ dos recursos sob sua adminis[ras6o oriundos de regimes 

proprios de previdencia social; 

Ill - o gestor e o odministrador do fundo de investimento tenha sida objeto de 

previo credenciamento, de que trata o incise VI do 4 1e do art. 1°, a sejam 

considerados pe/os responsdveis pelo gestoo de recursos do regime prdprio de 

previde"ncia social coma de boa qualidade de gestoo a de ambiente de 

conirole de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolusao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

1 - aplicor recursos na aquisi~6o de colas de fundo de investimento cujo 

atuasSo em mercodos de derivatives gere exposi~Bo superior a uma vez o 

respective patrim6nio liquido; 
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11 - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de (undo de 

investimento, em titulas au autros otivos financeiros nos quaffs ente federative 

figure came emissar, devedor ou preste fianfa, oval, aceite ou coobriga{ao 

sob qualquer outra forma; 

• Criterios especificos para credenciamento de instituigoes a selesa"o de otivos pars 

alocafoo 

Os Criterios de credenciamento a sele4ao dos institui~iies a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modefos utilizados serao os 

disponibilizados no endereso eletrdnico da SPPS, ate o fechamento delta Politico de 

Investimento. 

• Estrategias a Criterios para diversificaf6o, anblise de clossificas6o do risco de 

credito a da qua/idade da gesto"o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificasao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis para aplica4ao dos RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 7° da Resoluyao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resolu~ao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trots 

este artigo os limites de concentrasao per emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais Criterios definidos pela CVM em regulamentayao especifica. 
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A analise de risco de credito das institui~iies a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo Art. 15, § 2°, 1 da Resolu~ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro an6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4"ao Atuarial. 
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5.3.5 — FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADOS 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a composts de ativos de renda fixa a ativos 

de renda variavel, sem fator de concentrasao em algum indite, permitido aos RPPS aplicarem 

ate 10% conforme a Resolu4ao CMN 4.695/2018, desde que o regulamento mencione tratar-se 

de Fundos sem alavancagem. 

Art. 8° - No segmento de renda vari6vel a investimentos estruturodos, as 

aplicaso"es dos recursos dos regimes prbprios de previdencia social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

Ill — ate 10% (dez por cen[oJ em cotas de Fundos de Investimento 

clossifimdos coma mu/timercado, constituidos sob a forma de condominia 

aberto, cujos regulamentos determinem tratar-se de fundos sem 

alavanmgem fundos de renda varidvelJ. 

FI Multimercado -aberto 

ITE IM1kFERIE?R 
APLtCAf,~O'; 

QETERMtNAQIJ, 

ESTRAT~GIA 

AIV~ $%j 

EtMITE SUPER! 
DE APltf 4fl~Q , 

©ETERMtNAE3f3 

un~rT 
:SCILU~tI tMN 

4.695f201$ 

0% 0,00°~ 10,00% 10% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formasao de presos 

Aplicagao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplicagao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos para aplicagao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizagao dos fundos de Renda Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso nao seja interrompida a aplicagao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 

• Vedaso"es, restrifi5es, limites a concentrasa"o para investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1° da Resolugao CMN 4.695/2018, as aplicagoes previstas neste 

artigo limitar-se-"ao, cumulativamente, a 30% (irinta par cento) da totalidade das aplicagoes dos 

recursos do regime proprio de previde"ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 2° da Resolugao CMN 4.695/2018, estes fundos de 

investimento poderao manter em seu patrimSnio, aplicagoes em ativos financeiros no exterior, 

observado o disposto no Artigo 8, § 3° a §4° a os limites definidos pela CVM para os fundos 

destinados ao publico em geral, em regulamentagao especifica. 
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Conforme o Art. 8, § 3° da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Eundos de investimentos deverao: 

1 -ser emitidos por instituiSaa financeira au[orizada a funcionor pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 - Ser emitidos por campanhias abertos, exceto securitizadoras, desde que 

operacionais a registradas na CVM; 

Ill - ser cotos de classe senior de fundo de investimento em direitos 

creditorios, classificado como de baixo risco de credito por agenda 

classificadora de risco registrado na CVM ou reconhecida por essa autarquia; 

ou 

lV -ser colas de Eundos de investimento cujos ativos investidos observem os 

condiSoes do inciso I ou do inciso II deste pardgrafo. 

§ 4° -Para fins do disposta no § 3e do artigo 8, da ResoluSao CMN 

4.695/2018, nbo s6o considerados ativos financeiros as aSoes, os bonus ou 

recibas de subscriSSo, os certificados de depdsito de aSoes, as colas de Eundos 

de aSoes a as colas dos Eundos de indite de aSoes. 

Conforme Art. 13 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplicayoes em colas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em colas de Eundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicarroes dos recursos do 

IMPRESEC . 
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Conforme o Art. 14 da Resolu~"ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrim&nio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 14, § 1° da ResoluGao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir mais do que 5%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2' da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondi4oes: 

1 - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja ins[itui{~a"o 

autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comfit@ 

de auditoria a comite de riscos, nos fermos da regu/amenta{6o do Conselho 

Monetdrio National; 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no m6ximo, 50% 

(cinquenta par centoJ dos recursos sob sua administras&o oriundos de regimes 

prdprios de previdencio social; 

Ill - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha sida abjeto de 

previo credenciomenta, de que trafa a inciso VI do 4 le do art. 1°, a sejam 

considerados pelos respons6veis pelo gestoo de recursos do regime prbprio de 

previdencio social coma de boa qualidade de gesfda a de ambiente de 

controle de investimento. 
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Conforme o Art. 22, I da Resoluyao CMN 4.695/2018, nao serao considerados coma 

infringencia dos limites de aplica4oes estabelecidos nests Resoluyao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valorizayao ou desvalorizasao de ativos financeiros que nao 

excedam 25% (vinte a cinco par cento) do limite definido no Art. 8° VIII. 

Conforme o Art. 23 da Resoluya'o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicor recursos no aquisis6o de total de fundo de investimento cuja 

otua~'&o em mercadas de derivativos gere exposis6o superior a uma vez o 

respectivo patrimbnio liquids; 

tl - aplicor recursos, diretamente ou par meio de total de fundo de 

investimento, em titulos au outran ativos financeiros nos quaffs ente federativo 

figure coma emissor, devedor ou preste fian{~a, oval, aceite ou caobrigap6o 

sob qualquer outra forma; 

• Criterion especificos pars credenciamento de instituiyo"es a seley6o de ativos pars 

alocayao 

Os criterion de credenciamento a seleyao dos instituiyoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere4o eletronico da SPPS, ate o fechamento delta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a crite~rios pars diversificasao, anblise de classificasa"o do risco de 

credito a da qualidade do gestao 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica~ao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicasao dos RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 74 da Resolusao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resolupao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trata 

este artigo os limites de concentra4ao por emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais criterion definidos pela CVM em regulamenta4ao especifica. 

A anblise de risco de credito das institui~oes a de seus investimentos, quando 

necessbrio, seguirao o minimo estabelecido pelo Art. 15, § 2°, Ida Resolu4ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Civanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na ReavaliaG"ao Atuarial. 
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5.3.6 — FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PARTICIPA4OE5 

Sao fundos de investimento de condominio fechado a destinam-se a aquisiyao de 

ayoes, debentures, bonus de subscriyao de ayoes ou outros titulos a valores mobiliarios 

conversiveis ou permutaveis em ayoes de emissao de companhias, abertas ou fechadas, 

participando do processo decisdrio da companhia investida, permitido aos RPPS aplicarem ate 

5% conforme a Resoluyao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 8" - No segmento de rends vari6vel a investimentos estruturados, as 

aplica~oes dos recursos dos regimes prbprios de previdencia social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

Iv -ate 5% (cinco por cenioJ em: 

aJ - rotas de fundos de investimento em participasSes 

(F/PJ, constituidos sob a forma de condominio fechado, 

vedada o subscris6o em distribuisoes de etas 

subsequentes, salvo se pars manter a mesma propors&o jB 

investida nesses fundos. 

FI em Participagoes -fechado 

FERIQ)R' 

DE APUCA4ACI' 

©ETERMINIC[i© 

fA 

ACVtJ (9~j 

klNt 

dE APUtA~iQ 

OETERMINAE1p 

0% 0,00% 0,00% 

~a ennN;
Zftl$ 

5% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento 

formasa"o de presos 

Aplica4`ao em Rends Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplicasao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos pars aplicagao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

eeneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizaGao dos fundos de Rends Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso nao seja interrompida a aplicasao, pars proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 

• Vedasiies, restrisoes, limites a concentrasno pars investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1° da Resolugao CMN 4.695/2018, as aplica4oes previstas neste 

artigo limitar-se-"ao, cumulativamente, a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplicasoes dos 

recursos do regime proprio de previde"ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 3' da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Fundos de investimentos deverao: 
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I -ser emitidos por instituilaa financeira autorizada a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 -ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que 

operacionais a registrados na CVM; 

111 - ser coins de classe senior de (undo de investimento em direitos 

creditbrios, c/assificado como de boixo risco de credito por agencia 

c/assificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; 

ou 

IV -ser colas de fundos de investimento cujos otivos inves[idos observem as 

condiloes do inciso I ou do inciso 11 des[e pardgrafo. 

§ 4" -Para fins do dispos[a no § 3° do artigo 8, da Resolul6o CMN 

4.695/2018, nbo s6a considerados ativos financeiros as aloes, os bonus ou 

recibos de subscriloo, os certificodos de depdsito de allies, os colas de fundos 

de aloes a as colas dos fundos de indite de alo"es. 

Conforme o Art. 8, § 5" da Resolu4ao CMN 4.695/2018, os Fundos de Investimento 

em Participa~ao subordinam-se: 

1 - que o funda de investimento seja qualificado como entidade de 

investimento, nos Yermos da regulamentala"o especifico da CVM; 

11 - que o regulamento da funda determine que: 

a) - o valor jusio dos ativos investidos pela (undo, inclusive 

as que forem objeto de integralizal6o de colas, deve estar 

respaldada em laudo de avaliala"o elaborado por Auditores 

lndependentes ou Analistos de Valores Mobili6rios 

autorizados pela CVM; 
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bJ - o valor jus[o dos ativos emitidos, direta ou 

indiretamente, par cads uma dos companhios ou 

sociedades investidas pe/o fundo corresponda a, no 

m6xima, 25% (vinte a cinco par centoJ da total do capital 

subscrito do fundo; 

cJ - que a cobran~a de taxa de performance pela fundo 

seja feita somente ap6s o recebimento, pelos investidores, 

da totalidade de seu capital integralizado no fundo, 

devidamente atualizado pelo indite de referenda a taxa de 

retorno nele previstos; 

d) - que o gestor do fundo de investimento, ou gestoras 

ligadas oo seu respectivo grupa econbmico, mantenham a 

condi{So de catista do fundo em percentual equivalente a, 

no minima, 5% /cinco par centoJ do capital subsnito do 

fundo, sendo vedado ddusula que estabeleso preferencia, 

privilegio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza 

em relas6o aos demais cotistas 

eJ -que as companhios ou sociedades investidas pelo 

fundo tenhom suas demonstrasoes financeiras audi[adas 

par auditor independence registrado na CVM a publicadas, 

no minima, anualmente; 
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111 -que seja comprovado que o gestor do (undo jd rea/izou, nos ultimos dez 

anos, desinvestimento Integra/ de, pelo menos, tres sociedades investidas no 

Brasil por meio de (undo de investimento em participafo"es ou fundo mutua de 

investimento em empresas emergenies geridos pelo gestor e que referido 

desinvestimento tenha resultado em recebimento, pelo (undo, da totalidade 

do capital in[egralizada pelo fundo nos referidas sociedades investidas, 

devidamen[e atualizodo pelo indite de referenda a [oxa de retorno previstos 

no regu/omento. 

§ 6Q - Os limiter a condis6es de que irata o 4 5° nao se aplicam a fundos de 

investimento em cocas de fundo de investimento desde que as aplica~o`es do 

fundo de investimento em participaso"es observem tats limiter. 

Conforme Art. 13 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplicaSSes em cocas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cocas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) dos aplica~oes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da ResoluGao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mats do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 14, § 1° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir mats do que 5%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 
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Conforme o Art. 15, § 24 da Resoluya"o CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondi4oes: 

1 - o administrador au o gestor do fundo de investimento seja instituis6o 

autorizada a funcionar pe/o Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos do regulamenta~6o do Conselho 

Monefdrio Notional; 

11 - o administrador do fundo de investimento de[enha, no mbximo, 50% 

(cinquenta par cento) dos recursos sob sua administra~do oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha sido objeto de 

previo credenciameniq de que trata o inciso VI do 4 le do art. 1', e sejam 

considerados pelos responsbveis pela gesta`o de recursos do regime prdprio de 

previdencia social coma de boa qualidade de gestdo a de ambience de 

controle de investimento. 

Conforme o Art. 22, I da Resoluyao CMN 4.695/2018, nao serao considerados coma 

infringencia dos limites de aplica4iies estabelecidos nesta Resolu4ao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valorizayao ou desvalorizayao de ativos financeiros que nao 

excedam 25% (vinte e cinco par cento) do limite definido no Art. 8° VIII. 

Conforme o Art. 23 da Resoluyao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 
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-aplicar recursos na aquisi~6o de cocas de fundo de investimento cuja 

atuafdo em mercados de derivativos gere exposisBo superior a uma vez o 

respectivo patrimonio liquido; 

11 - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cocas de fundo de 

investimento, em titu/os au outros ativos finonceiros nos quaffs ente federativo 

figure Como emissor, devedor au preste fianfa, oval, aceite ou coobriga{a"o 

sob qualquer outra formo; 

• criterios especificos porn credenciamento de instituisiies a seleyao de ativos pars 

alocasa"o 

Os criterios de credenciamento a sele4ao dos institui4oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politica de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endererio eletrSnico da SPPS, ate o fechamento desta Politica de 

Investimento. 

• Estrategias a criterios porn diversificasiio, an6lise de classifica~a"o do risco de 

credito a da qua/idade da gestao 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificayao de sus carteira, nos diversos indices disponiveis pars aplicarrao dos RPPS. 
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Conforme o Art. 8, § 7° da Resoluyao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resoluyao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trata 

este artigo os limites de concentrayao por emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais criterion definidos pela CVM em regulamentayao especifica. 

A analise de risco de credito das instituiyiies a de seus investimentos, quando 

necessario, seguir"ao o minima estabelecido pelo Art. 15, § 2°, Ida Resoluyao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes pars anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensafinente, atraves de pareceres 

elaborados par consultoria de investimento. Quanta a liquidez, o IMPRESEC levara em cants o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavaliayao Atuarial. 
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5.3.7 — FUNDOS DE INVESTIMENTO ALOES - MERCADO DE ACESSC 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a composts por a4oes com direito de 

participarem do processo decisdrio da companiha investida, permitido aos RPPS aplicarem ate 

5% conforme a Resolusao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 8-° - No segmento de rendo varidvel a investimentos esiruturados, as 

oplicasoes dos recursos dos regimes prdprios de previdencia social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

IV —ate 5% (cinco por centoJ em: 

cJ total de fundos de investimento classificados como 

"Aloes -Mercado de Acesso", observado a regulamentas6o 

estabelecido pela CVM. 

FIC A4oes -Mercado de Acesso 

CIMITE ~NfERIQR 
DE APLfCAliaa4C1 
DETERMINADO ', 

ESTRATEGIQ 

n~.vat%~ 

IIMITE SUPERIOR- 
DE APLItAf,~g0 
RETERMINADO 

RESUUJ~ 
4.695/20 

0% 0,00% 0,00% 5% 

N 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formasao de presos 

Aplica~ao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplicaSao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos para aplicaGao em rends variavel, desde que o Duration do fluxo de caixa do Plano de 

Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizaGao dos fundos de Renda Variavel em 

algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso nao seja interrompida a aplica4ao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 

• Vedasoes, restriso`es, limites a concentras6o porn investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica4oes previstas neste 

artigo limitar-se-"ao, cumulativamente, a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplica4oes dos 

recursos do regime proprio de previde"ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 3" da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Fundos de investimentos deverao: 
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1 -ser emiLidos por instituipSo finonceiro au[orizado a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil; 

II - Ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que 

operacionais a registradas na CVM; 

111 - ser cocas de classe senior de fundo de investimento em direitos 

credit6rios, classificado como de baixo risco de credito por agzncia 

classificadora de risco regisirada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; 

ou 

IV -ser cocas de fundos de investimento cujos a[ivos investidas observem as 

candifoes do inciso I ou do inciso 11 deste pardgrofo. 

§ 4" -Para fins do disposto no § 3° do artigo 8, da ResoluG6o CMN 

4.695/1018, nSo s6o considerados ativos financeiros as aloes, os bonus ou 

recibos de subscriSbo, os certificodos de depdsito de woes, as cocas de fundos 

de woes e os cocas dos fundos de indite de woes. 

Conforme Art. 13 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, as aplicasoes em cocas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cocas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20 % (vinte por cento) dos aplicarroes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da ResoluGao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mail do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 
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Conforme o Art. 14, § 1° da Resoluyao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir mais do que 5%dos seus recursos, do patrim&nio liquido do (undo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2' da ResoluSa"o CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondiyoes: 

1 - o administrodor au o gestor do (undo de investimento seja institui~do 

autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comiie 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentas&o do Conselho 

Monetdrio Nacional; 

11 - o administrodor do (undo de investimento detenha, no mdximo, SO% 

(cinquento par cento) dos recursos sob sua administras6o oriundos de regimes 

proprios de previdencio social; 

111 - o gestor e o administrodor da fundo de investimento tenha sido objeto de 

previo credenciamento, de que irata o inciso VI do § 1° do art. 1", a sejam 

considerados pelos respons6veis pe/o gestoo de recursos do regime prdprio de 

previdencio social coma de boa qualidade de gest6a a de ambiente de 

controle de invesfimenfo. 

Conforme o Art. 22, I da Resolusa`o CMN 4.695/2018, nao serao considerados coma 

infringencia dos limites de aplicayoes estabelecidos nesta Resoluyao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valorizay"ao ou desvalorizayao de ativos financeiros que nao 

excedam 2S% (vinte a cinco par cento) do limite definido no Art. 8° VIII. 
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Conforme o Art. 23 da Resolu~ao CMN 3.922/10, atualizada pela ResoluGao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

1 - aplicar recursos na aquisisa'o de cotas de fundo de investimento cujo 

atuaSoo em mercodos de derivatives gere exposiso"o superior a uma vez o 

respective patrimdnia liquido; 

11 - aplicar recursos, diretamenie ou per mein de cotas de fundo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quaffs ente federative 

figure come emissor, devedor au pres[e fionsa, oval, aceite ou coobrigas6o 

sob qua/quer outra forma; 

• Criterion especificos pora credenciamenta de instituiyoes a seles6o de ativos pars 

aloca~&o 

Os criterion de credenciamento a sele~ao dos instituiyoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politics de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereSo eletronico da SPPS, ate o fechamento dents Politics de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterion para diversificoso"o, on6lise de classijicasa"o do risco de 

credito a da qua/idade da gestao 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificagao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicasao dos RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 7' da ResoluGao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resolugao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trata 

este artigo os limites de concentra4ao por emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais criterion definidos pela CVM em regulamenta4ao especifica. 

A analise de risco de credito dos instituiSbes a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo Art. 15, § 2°, Ida Resolu4"ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro on6lise do volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4"ao Atuarial. 
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5.3.8 — FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIOS 

Sao fundos de investimento, cuja carteira a uma comunhao de recursos captados por 

meio do sistema de distribuiy"ao de valores mobiliarios a destinados a aplicayao em 

empreendimentos imobiliarios, permitido aos RPPS aplicarem ate 5% conforme a Resoluyao 

CMN n° 4.695/2018. 

Art. 8" - No segmenio de rends variovel a investimentos estruturados, as 

aplicosoes dos recursos dos regimes proprios de previdencia social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

IV —ate 5% (cinco por cento) em: 

b) — cotas de fundos de investimento imobiliorio (FIQ mm 

presenra em 60% (sessenta por cento) nos pregoes de 

negociara"o em mercados regulamentados de valores 

mobiliarios na periodo de doze meses anteriarmente a 

aplicas6a. 

FI Imobiliario 

LIMITE INFER QR 

DE APLICA~D ',

DETERMlNAaQ 

0% 

FTRATECs1A 
PYLifU X96} 

0,00% 

UMITE Si1PE 

AE AFLICI~© ; 

I)ETERM[NAF9O 

0,00% 5% 

169 



• Estrategias de investimento, carregomento de posi~6o a desinvestimento —

formas6o de presos 

Aplica~ao em Renda Variavel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e 

Hesse caso, qualquer aplica4ao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 6 

anos para aplica4ao em rends variavel, levando em conta o Duration do fluxo de caixa do Plano 

de Beneficios, mss podendo ser interrompido, caso a valorizaGao dos fundos de Renda Variavel 

em algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Caso nao seja interrompida a aplicayao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 

• Vedosoes, restrisoes, limites a concentras6o para investimento. 

Conforme o Art. 8, § 1° da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica4oes previstas neste 

artigo limitar-se-ao, cumulativamente, a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplica4oes dos 

recursos do regime proprio de previde"ncia social. 

Conforme o Art. 8, § 3" da Resolusao CMN 4.695/2018, os ativos financeiros destes 

Fundos de investimentos deverao: 
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I -ser emitidos por institui~So financeira autorizada a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil; 

11 -ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que 

operocianais a registrodos na CVM; 

111 - ser colas de closse senior de (undo de investimento em direitos 

creditorios, classificado como de baixo risco de credito por agenda 

classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa outarquia; 

ou 

IV -ser colas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as 

condisoes do inciso I ou do inciso II deste par6grafo. 

§ 4g -Para fins do dispos[o no § 3e do artigo 8, da Resolu~'a'o CMN 

4.695/2018, nao sa"a considerados ativos financeiros as aso`es, os bonus ou 

retibos de subscriso'o, os certificados de depdsito de woes, as colas de fundos 

de woes e os colas dos fundos de indite de woes. 

Conforme o Art. 8, § 8° da Resolu~ao CMN 4.695/2018, os limites da Resolu4ao nao 

se aplicam as colas de fundos de investimento imobiliario que forem admitidas a negociasao no 

mercado secundario, conforme regulamentayao da CVM, a que sejam integralizadas por im6veis 

legalmente vinculados ao Regime Proprio de Previde"ncia Social. 

Conforme Art. 13 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica~oes em colas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em colas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) dos aplica4oes dos recursos do 

IMPRESEC . 
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Conforme o Art. 14 da Resoluyao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrim6nio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 14, § 1° da Resoluyao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera 

possuir mais do que 5%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resoluya"o CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondiyoes: 

I - a administrador au o ges[or do fundo de investimento seja instituisSo 

autorizada a funcionar pelo Banco Cen[ra/ do Brasil obrigoda a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentasdo do Conselho 

Monetbrio National; 

II - o administrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta por cento/ dos recursos sob sua adminis[raS6o orivndos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha sido objeto de 

previo credenciamenta, de que irafa o inciso Vl do § 1° do art. 1°, a sejam 

considerados pelos responsbveis pelo gesto'o de recursos do regime prdprio de 

previdencia socal coma de boa qualidode de ges[a`o a de ambiente de 

conirole de investimento. 
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Conforme o Art. 22, I da Resolus$o CMN 4.695/2018, nao serao considerados como 

infringencia dos limites de aplica4oes estabelecidos nests Resolusao os eventuais 

desenquadramentos decorrentes de valorizasao ou desvaloriza~ao de ativos financeiros que nao 

excedam 25% (vinte a cinco per cento) do limite definido no Art. 8° VIII. 

Conforme o Art. 23 da Resolusa"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos na aquisisdo de cotas de fundo de investimento cuja 

atua~So em mercados de derivatives gere exposit'&o superior a uma vez o 

respective patrim6nio liquido; 

11 - aplicar recursos, direfamente ou per meio de cotas de fundo de 

investimento, em titulas au outros ativos financeiros nos quaffs ente federafivo 

figure como emissor, devedor ou preste fiansa, aval, aceite ou coobrigapa"o 

sob qualquer outra forma; 

• Criterios especificos para credenciamento de instituisiies a selesoo de ativos para 

aloca~a"o 

Os criterios de credenciamento a sele~ao das institui~oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politics de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endere4o eletr&nico da SPPS, ate o fechamento desta Politics de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterios porn diversificaga"o, on6lise de classificasa"o do risco de 

credito a da qualidade do gesta"o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica4ao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplica~ao dos RPPS. 

Conforme o Art. 8, § 7g da Resolu~ao CMN 4.695/2018, ressalvadas as regras 

expressamente previstas nests Resolusao, aplicam-se aos fundos de investimento de que trata 

este artigo os limites de concentra~ao por emissor a por modalidade de ativo financeiro e 

demais criterios definidos pela CVM em regulamentaSao especifica. 

A analise de risco de credito das institui4iies a de seus investimentos, quando 

necessario, seguir"ao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resolu~ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia~"ao Atuarial. 
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5.4 — FUNDOS DE INVESTIMENTO NO EXTERIOR 

Podera ser disponibilizada uma parcels de ate 10% dos recursos em moeda corrente 

do IMPRESEC para essas aplica4oes, conforme permitido pela ResoluGao CMN n° 4.695/2018, a 

qual preve a possibilidade de Investimentos no Exterior. 

Este tipo de investimento a considerado Rends Variavel, mss sendo negociado com 

ativos oferecidos no Exterior ou lastreados em Instituisoes domiciliadas no Exterior, sendo mais 

uma op4ao de aplicasao para os RPPS. Em decorrencia do alto risco de volatividade, essas 

aplica4oes sd poderao ser realizadas, se o IMPRESEC possuir horizonte de aplicapao de medio 

e/ou longo prazo, nao possuindo necessidade de consumir recursos no curto prazo. 

0 Historico dessa modalidade de investimento demonstra que, quanto major o prazo 

de aplica4ao, menor e o risco de uma rentabilidade acumulada baixa, devido os meses negativos 

perderem significancia com prazos extensos. 

conforme o artigo 9°-A, da ResoluGao CMN 4.695/2018, as aplica4oes dos recursos 

dos RPPS subordinam-se ao limite de ate 10% (dez por cento) previstos em Investimento no 

Exterior, da totalidade das aplicasoes do IMPRESEC . 
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5.4.1 — F.I. E F.I.0 - RENDA FIXA - DIVIDA EXTERNA 

Sao fundos de investimentos classificados como "Benda Fixa -Divida Externa", cuja 

carteira a composts por ate 80% em Titulos de Divida Externa do Brasil, permitido aos RPPS 

aplicarem ate 10% conforme a Resolu4ao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 9"-A - No segments de investimentos no exterior, os aplicafo"es dos recursos 

dos regimes pr6prios de previdencia social subordinam-se ao limite de ate 10% 

/dez por centoJ no conjunto de: 

I —cocas de fundos de investimento a cocas de fundos de investimento em 

cotos de fundos de investimento classificados como "Benda Fiza -Divida 

Externa"; 

FIC a FIC FI -Benda Fixa -Divida Externa 

LIMITS N+EfERiQR' 

DETEEtMiNADQ 

0% 0,00% 5,00% 10% 

176 



• Estrategias de investimento, carregamento de posisa"o a desinvestimento —

formasa"o de presos 

Fundos de Investimentos Fechados ou cam carencia, devem levar em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, cam rela4ao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedaso"es, restri~o"es, limftes a concentro~a`o pars investimento. 

Conforme o Art. 9°-A, § da Resolusao CMN 4.695/2018, o regime proprio de 

previdencia social deve assegurar que: 

I - os ges[ores dos fundos de Investimentos constituidos no exterior estejam 

em atividode h6 mais de cinca anos a administrem montante de recursos de 

terceiros superior a US $ 5.000.000.000,00 (cinca bilhoes de dalares dos 

Estadas Unidos da America) na data do investimento; 

11 - os fundos de investimento constituidos no exterior possuam his[brico de 

performance superior a doze meses. 
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Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplicasoes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicasoes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolus"ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrimdnio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolusao CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintes condisoes: 

I - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instiTui~oo 

autorizada o funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nas termos da regulamenta{~do do Conselho 

Monetdrio National; 

11 - o administrador do fundo de investimento de[enha, no mdximo, 50% 

(cinquenta por centoJ dos recursos sob sus administra~6o oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 

111 - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenha sido objeto de 

previo credenciamento, de que trots a inciso VI do § 1° do art. 1° a sejam 

considerados pelos respansdveis pela gestoo de recursos do regime prdprio de 

previdencia social coma de boa quolidade de gesta"o a de ambience de 

controle de investimento. 
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Conforme o Art. 23 da Resolusao CMN 3.922/10, atualizada pela ResoluSao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursas na aquisisfio de cotas de (undo de investimento cuja 

atuas6o em mercadas de derivativos gere exposis6o superior a uma vez o 

respectivo pa[rimdnio liquido; 

11 - aplicar recursos, diretamente ou por mein de cotas de fundo de 

investimento, em ti[u/os ou ou[ros ativos financeiros nos quoin ente federativo 

figure como emissor, devedor ou preste fianfa, oval, aceite ou coobrigas6o 

sob qualquer outs forma; 

• Criterion especificos pora credenciamento de instituiso`es a selesao de ativos para 

alocasa"o 

Os criterion de credenciamento a sele~ao dos instituisoes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados ser"ao os 

disponibilizados no endere4o eletronico da SPPS, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterios pars diversijicasa"o, anblise de classificasa"o do risco de 

credito a da qualidade da gesta"o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificayao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplicasao dos RPPS. 

A anblise de risco de credito das institui~oes a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo Art. 15, § 2°, Ida Resolu~ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro anblise da voloti/idade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.4.2 — FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS ABERTO -

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 

Sao cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de 

condominio aberto cam o sufixo "Investimento no Exterior", cuja carteira a composta par, no 

minima, 67% do seu patrimSnio liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no 

exterior, permitido aos RPPS aplicarem ate 30°r6 conforme a Resolu4ao CMN n° 4.695/2018. 

Art. 9"-A - No segmento de investimentos no eMerior, as aplicas oes dos 

recursos dos regimes pr6prios de previdencia social subardinam-se ao limite de 

ate 10% (dez par centoJ no conjunto de: 

11 - cocas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de 

condominio aberto cam o sufixo "Investimento no Exterior'; nos termos da 

regulamentasbo estabelecida pela Comissrio de Valores Mobiliorios, que 

invistom, no minima, 67% (sessento a se[e par centoJ do seu patrimonio 

liquido em cocas de fundos de investimento constituidos no exterior; 

FIC - Aberto -Investimento no Exterior 

DE APLIi 
DETfRMtNADO 

~TRAT~IA 

AIVO {%) 

0% 0,00 5,00% 10% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posiya"o a desinvestimento —

formayao de preyos 

Fundos de Investimentos Fechados ou com carencia, devem levar em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, isto e, os Investimentos devem ser 

equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com rela4ao aos fluxos de pagamentos de 

beneficios. Em caso, de trazer rentabilidade negativa, em alguns meses, assim como uma 

excelente oportunidade de ganho antes do prazo determinado, podera ser interrompido a 

aplica4ao de Fundos de Investimento neste segmento. 

Todos os Fundos de investimento integrantes da carteira do IMPRESEC ,devem ser 

precificados (marcados) a valor de mercado. 

• Vedoyo"es, restriyo"es, limites a concentroya"o pars investimento. 

Conforme o Art. 9°-A, § da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o regime pr6prio de 

previdencia social deve assegurar que: 

I - os gestores dos fundos de invesiimentos constituidos no exterior estejam 

em atividade h6 mais de cinco anos a administrem montane de recursos de 

terceiros superior a US $ 5.000.000.000,00 (cinco bilho"es de ddlares dos 

Estados Unidos da America) na data do investimento; 
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11 - os fundos de investimento constituidos no exterior possuom hisidrico de 

performance superior a doze meses. 

Conforme Art. 13 da Resolusao CMN 4.695/2018, as aplica4oes em cotas de um 

mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte par cento) dos aplica~oes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mail do que 15%dos seus recursos, do patrimonio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2° da Resolu4a"o CMN 4.695/2018, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondi~oes: 

I - o adminisirodor ou o gestor do fundo de investimento seja institui~ao 

autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamentasdo do Conselho 

Monet6rio Nacionah, 

11 - o administrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, SO% 

(cinquenta par centoJ dos recursos sob suo odministra{do oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 
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111 - o gestor e o administradar da fundo de investimento tenho sido objeto de 

previo credenciomento, de que trata o inciso VI do § 1° do art. 1°, a sejam 

considerados pelos respons6veis pela gestSo de recursos do regime prbprio de 

previdencia social coma de boa qualidade de gestao a de ambiente de 

controle de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolu~a"o CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I -aplicar recursos na aquisi~Sa de cotes de fundo de investimento cujo 

atuafbo em mercados de derivotivos gene exposi{&o superior a uma vez o 

respec[ivo patrimonio liquida; 

11 - aplicar recursos, diretamente ou par mein de cotes de fundo de 

investimento, em titulos ou autros ativos financeiros nos quaffs ente federative 

figure coma emissor, devedor ou preste fion5~a, oval, oceite ou coobrigasdo 

sob qualquer outra forma; 

• Criterios especificos pare credenciomento de instituiso"es a selesa"o de ativos pare 

alocasa"o 

Os criterios de credenciomento a seleyao dos institui~oes a dos fundos de 

investimento, estao descritos nesta Politico de Investimento a os modelos utilizados ser"ao os 

disponibilizados no endereso eletrbnico da SPPS, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterios pars diversificasa"o, anblise de classificasa"o do risco de 

credito a da qualidade da gest6o 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversificagao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplica~ao dos RPPS. 

A anblise de risco de credito das institui~oes a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resolusao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes paro anblise da volatilidade, liquidez a demais riscos o serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. 4uanto a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavaliasao Atuarial. 
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5.4.3 — FUNDOS DE ALOES - BDR NIVEL I 

Sao fundos de investimento em aloes, cuja carteira a uma comunhao de aloes de 

empresas estrangeiras negociadas no Brasil, permitido aos RPPS apiicarem ate 10% conforme a 

Resolu4ao CMN 4.695/2018. 

Art. 9"-A - No segmento de in vesfimentos no exterior, as aplicas oes dos 

recursos dos regimes prdprios de previdencia soda! subordinam-se ao limite de 

ate logo /dez por centoJ no conjunto de: 

111 -rotas dos fundos da classe 'Aloes -BDR Nivel I'; nos termos da 

regulamentasoo estabelecida pela Comiss6o de Valores Mobili6rios. 

Fundos de Aloes -BDR Nivel I 

l# 

rE~nnINADO , 
ESTRATEGIA 

ALVO {%{ 

L1A91FE SUP€ 
Q£ APtIGA4 

ETERMINA0C3 'i

L!M#TE 
FtESQLU~t? 

CMN 
~9SJ2018 

o% o,00% 5,00% 10% 
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• Estrategias de investimento, carregamento de posifo"o a desinvestimento —

formas6o de presos 

Aplica~ao em fundos BDR NIVEL I pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses 

e Hesse caso, qualquer aplica~ao Hesse segmento pelo IMPRESEC ,sera respeitado um prazo de 

6 anos para aplicasao em rends variavel, levando em conta o Duration do fluxo de caixa do 

Plano de Beneficios, mss pudenda ser interrompido, caso a valorizagao dos fundos BDR NIVEL I 

em algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho antes do prazo 

determinado. 

Casa nao seja interrompida a aplicayao, para proteger qualquer ganho anual, sera 

resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital 

initial aplicado. 

• Vedasoes, restrisiies, limites a concentras6o para investimento. 

Conforme o Art. 9°-A, § da Resolu4ao CMN 4.695/2018, o regime proprio de 

previdencia social deve assegurar que: 

I - os gestures dos fundos de investimen[os constituidos no exterior estejam 

em atividade h6 mats de tints anos a administrem montante de recursos de 

terreiros superior a US 5 5.000.000.000,00 (cinco bilho"es de ddlares dos 

Estados Unidos da Americo) na data do investimento; 
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11 - os fundos de investimento constituidos no exterior possuam histdrico de 

performance superior a doze meses. 

Conforme Art. 13 da Resolu4ao CMN 4.695/2018, as aplica~oes em cotas de um 

mesmo (undo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento 

deste artigo, nao podem exceder a 20% (vinte par cento) dos aplicasoes dos recursos do 

IMPRESEC . 

Conforme o Art. 14 da Resolu~ao CMN 4.695/2018, o IMPRESEC nao podera possuir 

mais do que 15%dos seus recursos, do patrimi3nio liquido do fundo de investimento. 

Conforme o Art. 15, § 2' da Resolusao CMN 4.695/2015, o RPPS somente poderao 

aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as 

seguintescondi4oes: 

I - o odministrador ou a gestor do fundo de investimento seja institui~do 

autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a ins[ituir comite 

de auditoria a comite de riscos, nos termos da regulamenta~oo do Conselho 

Monet6rio National; 

11 - o odministrador da fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% 

(cinquenta par cento) dos recursos sob sua administra~6o oriundos de regimes 

prdprios de previdencia social; 
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111 - o gestor e o adminisirador do (undo de investimento tenho side objeto de 

pr2vio credenciamenta, de que [rata o incise VI do § 1° do art. 1°, a sejam 

considerados pelos responsdveis pela gestfio de recursos do regime prdpria de 

previdencia social coma de boa qualidade de gestfio a de ombiente de 

controle de investimento. 

Conforme o Art. 23 da Resolu4ao CMN 3.922/10, atualizada pela Resolu4ao CMN 

4.695/2018, a vedado aos RPPS: 

I - aplicar recursos na oquisit6o de cotas de (undo de investimento cuja 

atuasSo em mercadas de derivatives gere exposisao superior a uma vez o 

respective potrimonio liquido; 

11 - aplicar recursos, diretamente ou par meio de cotas de jundo de 

investimento, em titulos ou outros ativos financeiros nos quois ente federative 

figure coma emissor, devedor ou preste jion~o, oval, aceite ou coobrigasoo 

sob qualquer outra forma; 

• Criterios especificos pora credenciamenta de instituiso"es a se/esa"o de ativos para 

aloca~a"o 

Os Criterios de credenciamenta a selesao dos instituiyiies a dos fundos de 

investimento, estao descritos nests Politico de Investimento a os modelos utilizados serao os 

disponibilizados no endereso eletrSnico da SPPS, ate o fechamento desta Politico de 

Investimento. 
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• Estrategias a criterios para diversijicosa"o, an6lise de classificasa"o do risco de 

credito a da qua/idade da gestoo 

O IMPRESEC adotara limites minimos a maximos de Benchmark, no intuito de manter 

uma diversifica4ao de sua carteira, nos diversos indices disponiveis para aplica4ao dos RPPS. 

A analise de risco de credito das institui4iies a de seus investimentos, quando 

necessario, seguirao o minimo estabelecido pelo art. 15, § 2°, Ida Resolu4ao CMN 4.695/18. 

• Diretrizes para an6lise da volatilidade, liquidez a demais riscos a serem suportados 

A volatilidade dos investimentos, sera analisada mensalmente, atraves de pareceres 

elaborados por consultoria de investimento. Quanta a liquidez, o IMPRESEC levara em conta o 

Duration do fluxo de caixa do Plano de Beneficios, contida na Reavalia4ao Atuarial. 
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5.6 — LIMITE DE ALOCA~AO POR BENCHMARK 

Apesar de ser recomendavel a diversifica~ao da carteira em momentos de incertezas e 

recuperaSao econdmica, o IMPRESEC tem a obriga4ao de cumprir a Meta Atuarial, sob 

penalidade de elevar o Deficit Atuarial. 

Para conciliar os riscos de oscila~ao, com a necessidade do cumprimento da Meta 

Atuarial a aconselhavel que durante o exercicio de 2020, o IMPRESEC mantenha uma carteira 

bem diversificada, distribuindo seus recursos em investimentos de Renda Fixa a de Renda 

Variavel. Com rela4ao as aplica~oes em subindices ANBIMA, a carteira tera uma concentra~ao 

especial, em indices moderados, como IMA - B 5, IDKA 2 ou IMA - GERAL, por serem mais 

estaveis. 

Analisando o grafico abaixo, praticamente o IMA — B 5 rentabilizou a mesma coisa que 

o subindice IMA— B, mas sem oferecer oscila~i5es como em 2013. 

RENTABILIDADE 2012 - 2019 (07 ANDS) 
® CDI 

170,00"/0 

150,00% 

130,00% 

110,00% 

90,00% 

70,00% 

50,00% 

30,00% 

10,00% 

-10,00% 

LIMA -B IMA-BS 

'ti \acti ,,1J`11\actiylJ\1'> \acy'y,J`111ar1,,,J`1's',~c1'y ̀ J\tilacti y`J`1y\T~1'y1J\1'y\a~19 
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No intuito de amenizar as possiveis oscila4oes da carteira do IMPRESEC , a alocasao 

dos recursos financeiros devera seguir o limite proposto para cada benchmark. 

RESUMO DA ALOCA~AO DA CARTEIRA POR BENCHMARK 

INDICEBENCHMARK 
aos~yAo Dn 

CARTEIRAIR$)EM 
az/zo/zozs 

LIMITE 

INFERIOR 
LIMITE 

SUPERIOR 

RENDA FIXA 

Dt Via% 0,0% 30,0% 

IRF - M 1 zo,~% 0,0% 30,0% 

IRF - M 10,3% 0,0% 40,0% 

IRF - M 1 + O,o% 0,0% 5,0% 

IMA - B 5 0,0% 0,0% 60,0% 

IMA - e 1E,7% 0,0% 30,0% 

IMA - B S + 13,z% 0,0% 23,2% 

IMA-GERAL,IMA-GERALex-C o,o% 0,0°~ 10,0% 

IDKA 2, IDKA 3 zo,s% 0,0% 50,0% 

IPCA o,o% 0,0% S,0% 

IPCA+TAXADEJUROS o,o% 0,0% 5,0% 

RENDA VARIAVEL 

MULTIMERCADO 0,0% 0,0% 10,00% 

(NDICES DE RENDA VARIbVEL ~s% 0,0% 29,2% 

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 

INDICES DE INVESTIMENTO NO 
EXTERIOR 

o,o% 0,0% 10,0% 
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6 - CLASSIFICA~AO DE PERFIL DE INVESTIDOR 

A definiyao do perfil de investidor, atraves da metodologia de escala de 1 a 10, tem 

como objetivo auxiliar os gestores a elaborarem uma carteira de investimento, que busque 

atender seus objetivos (Meta Atuarial), sua aversao a risco a seu horizonte de aplicayao. 

A Classifica4ao de Perfil de Investidor, segue a seguinte escala de classificayao: 

CLASSIFICA~AO DE PERFIL DE INVESTIDOR 

EXTREMAMENTE CONSERVADOR 

CONSERVADOR 

CONSERVADOR com tendencia a ser MODERADA 
~„?;=L:. . ~. . _... , q au. a «si fi,c la '. z, yz'n.,. re 

ARROJADO tom tendencia a ser CONSERVADORA

ARROJADO com tende"ncia a ser MODERAOA 
__ __. __ 

ARROJADO 

EXTREMAMENTE ARROJADO 

Alguns investidores tendem a manter a carteira de investimento em indices 

conservadores, como zona de conforto, porem, nao existe outra forma de cumprir a Meta 

Atuarial, se nao elevarmos o RISCO DE MERCADO da carteira. Portanto, a metodologia 

descrita acima, busca elaborar uma carteira que apresente a melhor relayao de risco x retorno 

ou, Oscilafao de Mercado x Meta Atuarial. 

A definiyao do perfil de investidor do IMPRESEC , leva em considerayao a perspectiva 

macroeconiimica edos investimentos e a aversao a risco do investidor. 
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Dentro da metodologia de Classificasao de Perfil de Investidor, o IMPRESEC adotara 

uma carteira com PERFIL 6 - MODERADO COM TENDENCIA ARROJADA. 

Descri~ao do Perfil de Investidor 

Obletivo do perfil 

Perfil que tem o objetivo de buscar ganhos acima da infla4ao. A carteira possui uma grande 

concentra4ao de ativos moderados, mas busca investir um pouco em ativos arrojados. Para 

investidores que possuem obriga4oes de longo prazo (como Planos de Previdencia) e o perfil 

mais indicado. 

Comportamento da carteira 

A carteira com perfil MODERADO COM TENDENCIA ARROJADA, busca investimentos que 

rentabilizam acima da infla4ao, mas que podem apresentar rentabilidades negativas no curto 

prazo. Para investidores que possuem obriga4oes de longo prazo e o perfil mais indicado, pois 

os investimentos podem oferecer ganhos mais vultuosos no medio a longo prazo. Esse tipo de 

perfil e o mais equilibrado, entre cumprir a Meta Atuarial a se proteger um pouco das 

oscila~oes de mercado. 
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7 — ADERENCIA DAS METAS AO PERFIL DA CARTEIRA DO RPPS E 
DAS OBRIGACOES DO PLANO 

7.1— ADER€NCIA DAS METAS AO PERFIL DA CARTEIRA 

No ano de 2019, o IMPRESEC adotou o PERFIL 7 — ARROJADO COM TENDENCIA 

CONSERVADORA, conseguindo ate 31/10/2019, uma rentabilidade de 11,59%, contra uma Meta 

Atuarial de 7,69%, alcanGando a superando seu objetivo. 

Como os indicadores economicos, projetam uma infla4ao major para o ano seguinte 

(2020 — 3,60% ; 2019 — 3,84%) a uma Taxa Selic mais estavel, o IMPRESEC adotara um tipo de 

perfil de investidor, na major pane do exercicio financeiro, podendo oscilar em periodos curtos, 

para um perfil 1 ponto abaixo e 1 ponto acima do perfil escolhido. 

PERFIL DE INVESTIDOR 

LIMITEIMFERIOR 
DO PERFIL 

UMITEALVO 
DO PERFIL 

L!MITESLIPERIOR 
DO PERFIL 

5 - MODERADO 
6 - MODERADO COm 

tendencia a ser ARROJADA 

7 -ARROJADO com tende"ncia a 
ser CONSERVADORA 

Apesar de termos uma Meta Atuarial mais alta a ser cumprida, a estabilidade da Taxa 

de Juros podera trazer fortes oscilayiies sobre os investimentos com juros pre-fixados. 

Mesmo que o perfil adotado exponha menos a carteira de investimentos a riscos de 

mercado, se a infla4ao se mantiver controlada a no patamar projetado, o IMPRESEC conseguira 

cumprir a Meta Atuarial sem maiores dificuldades. 

Portanto, o perfil de investidor adotado pela Politics de Investimentos a aderente as 

suss metas. 
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7.2 — ADERENCIA DAS OBRIGA~OES PREVIDENCIARIAS DO PLANO 

O primeiro objetivo financeiro de um Plano de Previd@ncia a pagar beneficios aos 

seus Segurados (ou participantes). Por esse motivo, nao podemos bloquear o resgate dos 

recursos, devido um planejamento financeiro mal feito. Para verificarmos se os investimentos 

ofertados mercado financeiro, nao irao comprometer as obriga~iies previdenciarias a longo 

prazo, recomendamos no minimo, a elabora4ao a analise da Duration do fluxo de caixa do 

Plano de Beneficios ou do Fluxo Atuarial do RPPS, contida nas Reavalia4oes Atuariais, para 

verificaSao da compatibilidade de caixa. 

De acordo com o Estudo de Duration do Fluxo de Caixa do Plano Previdenciario, que 

se encontra na Reavalia~ao Atuarial/, o IMPRESEC possui um horizonte de 0 anon para come4ar 

a utilizar os recursos para pagamento de beneficios, sem considerar a ocorrencia de concursos 

puhlicos futuros. Esse horizonte servira de base para investimentos que visam o longo prazo, 

como Fundos atrelados a inflasao, Fundos com juros pre-fixados, Fundos com prazo de carencia, 

Investimentos de Renda Variavel a Titulos Publicos Federais. 

Segundo o RELATORIO MENSAL DE INVESTIMENTO - 10/2019, a distribui4ao atual da 

carteira de investimentos, por horizonte temporal a da seguinte forma: 
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100% 
l00% 

SO% t 

60% ~ 
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20% 
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ti~y9 ti~~o 
v~ti1 ry0titiry~ti~' ry~ti°' ~~ti`'vpti`OvOti1 

ti~v~ 
vp'L°

'ti~~O 
~~'~'`ap3ti~~M'' v~3'ryp9̀' ry0'+~D̀v03~ ry03~ry0'~°j ~°°Q v°°ti~°ati~°°'' 

DISTRIBUISAO DA DISPONIBILIDADEbOS RECUR5O5 
(LIQUIDEZ x IMOBILIZADO) 

o% o% o% o% o% o% o% o% o% o% o% o% o% a% o% o% o% o% o% o% o% o% o% o% 

1 0 100% 

Portanto, o horizonte temporal da carteira de investimento a aderente as 

obrigasiies previdenciarias do piano. 
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8 - CONSIDERA~OES FINAIS 

A presente Politics de Investimentos devera ser revista anualmente, a contar da 

data de sus aprovayao pelo Conselho Previdenciario e o Comite de Investimento, sendo que o 

prazo de vigencia compreendera o periodo de Ol de Janeiro de 2020 a 31 de dezembro de 

2020. 

As aplicayies que nao estiverem claramente definidas neste documento, a que 

estiverem de acordo com as diretrizes de investimento a em conformidade com a legislayao 

aplicavel em vigor, deverao ser levadas ao Comite de Investimentos a ao Conselho 

Previdenciario do IMPRESEC, para avaliayao a possivel aprovay"ao. 

As aplicayoes realizadas pelo IMPRESEC passarao por um processo de analise, para 

o qual serao utilizados alguns instrumentos de analise de risco, alem do historico de quotas e 

rentabilidade de fundos de investimento, informayoes de mercado on-line, pesquisa em sites 

institucionais a outras. Alem de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de 

investimento, sera feita uma analise do gestor/emissor a da taxa de administrayao cobrada. 

Estes investimentos serao constantemente avaliados atraves de acompanhamento de 

desempenho a da analise da composiyao da carteira dos fundos. As avalayoes serao feitas 

para orientar as definiyoes de estrategias a as tomadas de decis"ao, de forma a otimizar o 

retorno da carteira, cumprir a meta atuarial a minimizar riscos. 

O responsavel pela gestao dos recursos do IMPRESEC devera ser pessoa fisica, 

vinculada ao Ente Federativo e a unidade gestora do Regime Pr6prio como servidor de cargo 

efetivo ou de livre nomeayao a exonerayao. Devera ainda ter sido aprovado em exame de 

certificayao profissional, organizado por entidade autonoma de reconhecida capacidade 

tecnica a difusao no mercado brasileiro de capitals. 
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A presente Politica esta sujeita a modifica4ao, conforme o artigo 4° §1° da 

Resolu~ao CMN 3.922/2010, em virtude de altera~oes na legisla~ao que rege a aplica~ao de 

recursos dos regimes de previdencia bem como em decorrencia de mudan~as significativas no 

cenario economico. Em ambos os casos, a adequa~ao da presente politica sera discutida em 

reuniao do Conselho Previdenciario. 

Destacamos que no artigo 1° § 3° da Portaria MPS 519/2011, a Politica Anual de 

Investimentos e suas revisoes, bem como as aprova~oes exigidas deverao permanecer a 

disposi~ao dos organs de acompanhamento, supervisao e controle pelo prazo de 10 (dez) 

anos. 

CAROLINA - MA, 13 de dezembrb de 2019. 

7 
ALEXANDRE AUGUSTO BRlNGEL CANAVIElRA ~'~~~~~'£~~~~` Pr~fissic~r~~l 

Presidente a Gestor de Investimentos do IMPRESEC AN$iMA 

Certifica~ao Professional ANBIMA -CPA 10 ~ P'~ -̀~~ 

CPF: 715.111.561-04 

Zoo 



8.1 - MEMBROS DO COMITE DE INVESTIMENTO 

ALEXANDRE AUGUSTO BRINGEL CANAVIEIRA 

CPF: 715.111.561-04 

~ ~1~~ 

R M LIMA M SON

CPF: 742.188.083-68 

MARIA DO EGITO JACOME MORAES 

CPF: 946.385.781-87 
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8.2 — MEMBROS DO CONSELHO PREVIDENCIARIO 

MARIA DO EGITO J.MORAES COELHO 

CPF: 946.385.781-87 

DIEG ~A-tdItRANDA 
/CPF: 013496.333-48 

r''f 

LYS JACOME CORREA 

CPF: 765.811.493-91 

SEBASTIAO DUARTE SALES 

CPF: 706.090.803-00 

ti  

JULIAIVA DUARTE BAVOROSKI 

CPF: 656.376.073-20 

I 

RO~~L'`y~r~~y~E DASILVA 

CPF: 268.20' :-09 
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ALDO NOLETO COSTA 

CPF: 688.727.633-04 

HALESSON NASCIMENTO SILVA 
CPF: 626.448.823-20 
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RESOLUC~AO N° 02, DE 17 DEZEMBRO DE 2019 

0 Conselho Previdenciario do IMPRESEC — Instituto de 
Previdencia Social dos Servidores de CAROLINA — MA, no use 
de sues atribuigoes e competencies que the sao conferidas pela 
Lei n° 40112009, considers a deliberagao tomada em reuniao 
extraordinaria realizada em 17 de dezembro de 2019; 

Considerando o disposto no art. 4° da Resolupao CMN 3,922, de 25 Novembro de 2010, 
que determine que os responsaveis pela gestao do Regime Proprio de Previdencia Social, deverao definir 
a Politics Anual de Investimentos dos recursos em moeda corrente; Respeitado os limites a regulamentos 
definidos pelo Conselho Monetario Nacional CMN, por meio da Resolu~ao CMN 3922/2010, alterado 
pelas Resolugoes CMN 4.604/2017 e 4.695/2018, a distribuigao proposta pare os recursos, nas 
modalidades de aplicagoes existences no mercado financeiro, onde visa otimizar o retorno desses 
investimentos a assegurar a sustentabilidade do piano atuarial. 

Resolve: 

Art. 1° 0 IMPRESEC —Instituto de Previdencia Social de CAROLINA — MA, adotara a PAI 
- Politics Anual de Investimentos12020 anexa. 

Art. 2° Esta Resolu~ao entra em vigor na data de sue publicagao. 

Registre-se, Publique-se e Cumpra-se. 

Carolina - MA, 17 de dezembro de 2020. 

President~'~l~'selh • Previdenciario 



MEMBROS: 


