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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA — IPRAM
CNPJ: 94.728.698/0001-00 _
Rua Assis Brasil, 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa — RS

I. INTRODUCAO

Com fundamento na Lei n® 9.717 de 27 de novembro de 1998, artigo.' 1°, caput; nas
Portarias MPS r° 519 de 24 de agosto de 2011, artigo 17, §§ 1°a 4°, Art. 3¢, V111, “a”, Portaria
MPS n° 204, de 10 de julho de 2008, Art. 50 X VI, “g” e § 6° 1V, Portaria MP§ n° 402 de 10
de dezembro de 2008, artigo 22 e observando o disposto na Resolugdo CMN n®3.922,de 25
de novembro 2010, artigos. 4° e 5%, o Instituto Municipal de Previdéncia de Carlos Barbosa
— IPRAM, por sua diretora de Investimentos nomeada conforme Portaria n° 007/2014, de 09
de julho de 2014, apresenta sua Politica de Investimentos para 0 ano de 2015, aprovada por
seu 6rgdo superior competente em reunido na data de 12 de dezembro de 2014, conforme
Atan® 010/2014.

Em seu contexto principal; a Politica de Investimentos tem fins de informar os limites
de alocacdio dos recursos financeiros do RPPS em ativos de renda fixa, renda varidvel e do
segmento de imdveis, levando em consideragio fatores de risco, seguranga, solvéncia,
liquidez e transparéncia, conforme legislagdio vigente, bem como 0 perfil das obrigagdes do
orgao.

Além de cumprir uma formalidade legal, a Politica de Investimentos se constitui
como ferramenta necessdria para garantir a consisténcia da gestéio de recursos do RPPS no
decorrer do exercicio a que se refere, visando & manutengdo do equilibrio econdémico-
financeiro e atuarial. ‘

[ instrumento que fundamenta e norteia todo o processo de tomada de decisdo

relativa aos investimentos do RPPS.

2. IPRAM: CRIACAO E ESTRUTURA ADMINISTRATIVA

O IPRAM - Instituto de Previdéncia Municipal de Carlos Barbosa — ¢ uma autarquia
de previdéncia social dotada de personalidade juridica de direito publico, com autonomia
administrativa e financeira, que tem por objetivo primordial realizar o seguro social dos
servidores do Municipio de Carlos Barbosa.

Criado em 1993 pelaLei Municipal n® 893/1.993 e reestruturado pela Lei Municipal
2.755/2012, o IPRAM, Regi;lle Proprio de Previdéncia Social dos Servidores Efetivos do
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA —IPRAM
CNPJ: 94.728.698/0001-00 .
Rua Assis Brasil. 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa — RS

Municipio de Carlos Barbosa possui sua sede localizada na Rua Assis Brasil, 11, Bairro
Centro, Carlos Barbosa — RS, e tem por fontes de custeio:

I - a contribuigéio previdencidria do Municipio;

II - a contribui¢fio previdencidria dos segurados, inclusive dos inativos e
pensionistas; _

I11 - doagdes, subvengdes e legados;

IV - receitas decorrentes de aplicagdes financeiras e investimentos patrimoniais;

V - valores recebidos a titulo de compensag#o financeira:

VI - demais dotacdes previstas no or¢gamento municipal: e

VII - outras réceitas eventuais.

As contribuicdes e demais recursos percebidos so podem ser utilizados para
pagamento de beneficios do IPRAM e da taxa de administragio destinada & manutengdo do
RPPS.

O IPRAM compreende os seguintes beneficios:

I - Quanto ao segurado:

a) aposentadoria por invalidez;

b) aposentadoria compulsoria;

¢) aposentadoria por idade e tempo de contribui¢do;

d) aposentadoria por idade:

¢) saldrio familia dos inativos e pensionistas;

f) auxilio-doenca:

g) salario maternidade;

h) salario-familia

1I- Quanto ao dependente:

a) pensao por morte;

b) auxilio-recluséo.

Os beneficios de auxilio-doenga, salario maternidade e salario-familia dos servidores
ativos serdo custeados, com recursos do orgamento do Municipio.

Quanto & sua estrutura administrativa, conforme Lei Municipal n® 2.755/2012, ¢
composta pela Diretoria de Administragdo. pelo Conselho Deliberativo e pelo Comite de

Investimento,
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA — IPRAM
CNPJ: 94.728.698/0001-00 ;
Rua Assis Brasil, 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa — RS

2.1. Diretoria de Administra¢ao

A Diretoria de Administragdo é composta pelo Presidenfe. pelo Vice-presidente e
pelos Diretores de Investimento, Contdbil, Financeiro e Previdenciario, cada um com as
seguintes competéncias:

a) Presidente: representar judicial e extrajudicialmente o Instituto; elaborar a
proposta or¢amentéria e suas alteragOes; autorizar os pagamentos em geral; movimentar
contas bancérias, assinar cheques ¢ ou documentos bancérios em conjunto com o Diretor
Financeiro; expedir ordens de servigo, resolugdes, portarias, instituir ¢ nomear comissoes
inventariantes e outras necessarias ao cumprimento das atribuigdes do IPRAM; criar 6rgdos
téenicos e administrativos necessarios a consecugio dos fins do Instituto; presidir as reunides
do Comité de Investimento; e prover cargos e gratificagdes do IPRAM, praticar todos os atos
relativos 4 vida funcional dos servidores, na forma do Regime Juridico Unico dos Servidores, -
Municipais de Carlos Barbosa.

b) Vice-Presidente: substituir o Presidente em seus afastamentos legais.

¢) Diretor de Investimentos: assessorar na elaboragdo do Relatério da Politica de
Investimentos, suas revisdes e a documentagio que os fundamente: assessorar na analise do
mercado e dos rendimentos; assessorar e avaliar os produtos e demonstrar os riscos,
rentabilidades, manter historico de rendimentos, taxas, juros; assessorar na demonstracdo da
evolugio dos titulos para o comité de investimento e demais andlises que se fizerem
necessdrias quanto as aplicagdes dos ativos do IPRAM; integrar o Comité de Investimento;
e assessorar nas demais questoes de investimentos dos recursos do [PRAM.

d) Diretor Contabil: assessorar na elaboragdo do Plano Pluria-nuﬁl, Lei de Diretrizes
Orgamentarias e Lei Orcamentaria Anual; assessorar nas movimentagdes de crédito
orcamentario, na elaboracdo de decretos e projetos de lei de créditos adicionais. na
conferéncia dos langamentos da receita, despesa, do patrimdnio; assessorar na interpretagdo
e na andlise do célculo atuarial; assessorar na elaboragéo de relatérios e no cumprimento de
prazos: integrar o Comité de Investimento; e assessorar nas demais questdes da gestio
or¢amentaria e contabil do IPRAM.

e) Diretor Financeiro: assessorar na drea administrativa financeira; movimentar e

assinar, em conjunto com o presidente, os cheques e ou ordens de pagamento. Transferéncia
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA - IPRAM
CNPJ: 94.728.698/0001-00 _
Rua Assis Brasil, 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa — RS

Eletronica Disponivel - TED e outras formas de transferéncia de recursos; assessorar na
elaboragio de demonstrativos financeiros, de créditos e débitos da administrac@o financeira;
assessorar nas demais questdes da movimentagio financeira ¢ no cumprimento dos prazos
dos compromissos do [PRAM; e integrar o Comité de Investimento.

f) Diretor Previdenciario: assessorar na drea de gestdo de pessoal ativo e inativo;
assessorar no controle da vida funcional de todos os servidores com vistas & aposentadoria;
arquivamento e guarda de documentagdo da vida funcional de servidores inativos:
arquivamento e guarda de documentagdo da area de pessoal, dentre outras; assessorar no
controle e elaboracdo de simulagiio de tempo de servigo; elaboragfio de caleulo simulado de
tempo de contribui¢io para fins de aposentadoria; assessorar na emissao de certiddes para
fins de aposentadorias ¢ pensdes; assessorar e assinar conjuntamente com o presidente os
atos de aposentadoria e pensdo de servidores; integrar o Comité de Investimento; e assessorar

na execugdo das atribuigdes da gestdo de pessoal do IPRAM.

2.2. Conselho Deliberativo

O Conselho Deliberativo ¢ composto por cineo conselheiros titulares e cinco
suplentes e tem por finalidade apreciar os assuntos e programas gerais de operacoes
pertinentes a0s objetivos do Instituto, bem como deliberar sobre: a organizago do quadro
de pessoal respeitadas as normas legais vigentes: as propostas orgamentarias do IPRAM e
suas alteracses; fiscalizar as elei¢des do IPRAM e os seus atos; nomear comissdes compostas
por, no minimo, trés servidores ocupantes de cargo de provimento efetivo, estaveis, para fins
de esclarecimentos e ou averiguagdes que julgar necessario; as contas anuais do IPRAM,

emitindo relatério acerca da aprovagio ou rejeigdo das mesmas.

2.3. Comité de Investimento

O Comité de Investimento ¢ composto pelos membros da Diretoria de Administragéo
e do Conselho Deliberativo ¢ é responsavel pela aprovagiio do plano de politica de
inyestimento elaborado pelo Diretor de Investimentos e tem por fins deliberar sobre a
politica de investimentos do Instituto, de modo a integrar o processo decisorio quanto a sua

formulaciio e execucdo.

@j
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA - IPRAM
CNPIJ: 94.728.698/0001-00
Rua Assis Brasil, 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa — RS

3 OBJETIVOS

3.1. Modelo de Gestio

Nos termos do Inciso I do Pardgrafo 1° do artigo 15 da Resolugdo CMN
n® 3.922/2010, o IPRAM adota o modelo de gestéio propria, sendo as aplicagdes e resgates
geridos diretamente pelos membros da Diretoria de Administragdo, conforme competéncias

definidas na legislagdo municipal.

3.2.  Objetivo da Politica de Investimentos do IPRAM

A Politica de Investimentos do IPRAM tem como objetivo estabelecer as diretrizes
e linhas gerais relativas a gestfio dos recursos garantidores das reservas técnicas dos planos
de beneficios do IPRAM, levando-se em consideracdo os principios da boa governanga e os
fatores de seguranca, risco, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

As normas ¢ diretrizes referentes a gestdo dos recursos financeiros do IPRAM foram
definidas com foco especial na Resolugdo CMN 3.922/2010 e em consonancia com o perfil
das obrigagdes do Instituto, visando & consecu¢dio de seus fins e & manutengfio do seu
equilibrio financeiro e atuarial.

O equilibrio financeiro € a garantia de equivaléncia entre as receitas auferidas e as
obrigagdes do RPPS em cada exercicio financeiro e o equilibrio atuarial é a garantia de
equivaléncia, a valor presente, entre o fluxo das receitas estimadas e das obrigagdes
projetadas, apuradas atuarialmente, a longo prazo para o Instituto.

Destarte, considerado para fins de elaboragéio deste Plano de Investimentos e paralelo
a ele, cumpre observar o fluxo financeiro evidenciado no Demonstrativo de Resultados da
Avaliagio Atuarial do IPRAM, elaborado anualmente conforme determina a legislacio.

Com o proposito de alcangar maior rentabilidade, o IPRAM optou por uma gestdo
com perfil moderado. ndo se expondo a niveis de risco demasiadamente altes, porém

buscando prémios em relagdio ao benchmark adotado para a carteira.

@,
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA — IPRAM
CNPJ:94.728.698/0001-00 ?
Rua Assis Brasil, 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa ~ RS

3.3. Meta Atuarial

Em linha com sua necessidade atuarial, o IPRAM estabelece como meta que a
rentabilidade anual da carteira de investimentos, alcance, no minimo, desempenho
equivalente a 6% (seis por cento) acrescido da variagio do IPCA (Indice Nacional de Pregos
ao Consumidor Amplo) divulgado pelo IBGE e considerado o indice oficial de inflagio do

pais.

3.4. Meta Gerencial

Com vistas a atingir a meta atuarial, para o segmento de renda fixa, 6 benchmark
utilizado sera o indice IMA-Geral, enquanto para o segmento de renda variavel. o benchmark
utilizado sera o IBrX-50. _

O IPRAM podera rever esses benchmark ao longo do prazo de vigéncia desta Politica

de Investimentos.

3.5. Vigéncia

A Politica de Investimentos ora apresentada permite 4 Direforia de Administragao,
ao Conselho Deliberativo e ac Comité de Investimentos, controle e gestdo dos recursos do
Instituto ¢ da sua adequagdo as normas estabelecidas. E um instrumento que visa
proporcionar uma melhor definigéio das diretrizes bésicas para diversificagdo investimentos
pelo IPRAM, como também os limites de risco a que serdo expostos o conjunto desses
investimentos. além de estabelecer uma meta de rentabilidade minima a ser buscada no
decurso do exercicio.

A vigéncia desta Politica de Investimentos compreende o periodo de 1°de janeiro de
2015 a 31 de dezembro de 2015.

A qualquer tempo, justificadamente, o Comité de Investimentos poderd propor a
revisao da politica anual de investimentos no curso de sua execucfio, com vistas a adequagéo

ao mercado ou & legislagio.

@
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARLOS BARBOSA - IPRAM
CNPI: 94.728.698/0001-00
Rua Assis Brasil, 11, Centro, CEP 95185-000, Carlos Barbosa — RS

4, ALOCACAO DE RECURSOS

4.1. Limites Legais de Alocagio

A alocagdo dos recursos do RPPS nos segmentos de Renda Fixa, Renda Variavel
e/ou e imoveis. devera observar os limites estabelecidos na resolugfio Bacen 3922/2010,

conforme abaixo transcrito:

4.1.1. Segmento de Renda Fixa

No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos do Regime Proprio de
Previdéncia Social subordinam-se aos seguintes limites:

[ — até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de
Liquidag@io e Custodia (SELIC); '

b) cotas de fundos de investimento, constituidos sob a forma de condominio aberto.
cujos regulamentos prevejam que suas respectivas carteiras sejam representadas
exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a” deste inciso, e cuja politica de
investimento assuma o compromisso de buscar o retorno de um dos subindices do indice de
Mercado Anbima (IMA) ou do Indice de Duragéio Constante Anbima (IDkA), com excegao
de qualquer subindice atrelado & taxa de juros de um dia:

II — até 15% (quinze por cento) em operagdes compromissadas, lastreadas
exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a” do inciso 1;

111 — até 80% (oitenta por cento) em cotas de fundos de investimento classificados
como renda fixa ou como referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa,
constituidos sob a forma de condominio aberto, e cuja politica de investimento assuma o
compromisso de buscar o retorno de um dos subindices do indice de Mercado Anbima (IMA)
ou do Indice de Duracio Constante Anbima (IDKA), com exce¢do de qualquer subindice
atrelado a taxa de juros de um dia;

IV —até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento classificados
como renda fixa ou como referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa,

constituidos sob a forma de condominio aberto;

9
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V — até 20% (vinte por cento) em depésitos de poupanga em instituicdo financeira
considerada como de baixo risco de crédito pelos respoﬁséveis pela gestdo de recursos do
regime proprio de previdéncia social, com base. dentre outros critérios, em classificagdo
efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais;

VI — até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios, constituidos sob a forma de condominio aberto:

VII — até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento em direitos creditorios, constitufdos sob a forma
de condominio fechado; ou

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou como
referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa que contenham em sua
denominagfo a expressio “crédito privado™.

As operagdes que envolvam os ativos previstos na alinea “a” do inciso I deverdo ser
realizadas por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas autorizados a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).
nas suas respectivas dreas de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisi¢des em ofertas
publicas do Tesouro Nacional por intermédio das instituicdes regularmente habilitadas,
desde que possam ser devidamente comprovadas.

As aplicagdes previstas nos incisos 11l e IV subordinam-se & condi¢do de que a
respectiva denominagdo nio contenha a expressdo “crédito privado™. Ja as aplicagdes
previstas nos incisos Il e IV e na alinea “b™ do inciso VII requerem que o regulamento do
fundo determine:

I - que os direitos,'tilulos e valores mobilidrios que compdem suas carteiras ou 0s
respectivos emissores sejam consideradbs de baixo risco de erédito, com base, dentre outros
critérios, em classificagio efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no
Pais; e

I - que o limite maximo de concentragfio em uma mesma pessoa juridica, de sua
controladora, de entidade por ela, direta ou indiretamente, controlada e de coligada ou
quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cent(_;).

As aplica¢des previstas no inciso VI e na alinea “a™ do inciso VII subordinam-se as

seguintes condigdes:
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I —que a série ou classe de cotas do fundo seja considerada de baixo risco de crédito,
com base, dentre outros critérios, em classificacdio efetuada por agéncia classificadora de
risco em funcionamento no Pais:

1T — que o regulamento do fundo determine que o limite maximo de concentragdo em
uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela, direta ou
indiretamente, controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum
seja de 20% (vinte por cento),

A totalidade das aplicagdes previstas nos incisos VI e VII ndo devera exceder o limite

de 15% (quinze por cento) dos recursos do RPPS.

4.1.2. Segmento de Renda Varidavel

No segmento de renda variavel, as aplicagdes dos recursos do Regime Proprio de
Previdéncia Social subordinam-se aos seguintes limites:

[ — até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento constituidos soba

forma de condominio aberto e classificados como referenciados que identifiquem, em sua

denominagdo e em sua politica de investimento, indicador de d_esempe‘nho vinculado ao
indice Ibovespa, IBrX ou IBrX-50;

II — até 20% (vinte por cento) em cotas de fundos de indices referenciados em agdes,
negociadas em bolsa de valores, admitindo-se exclusivamente os indices Ibovespa, IBrX e
[BrX-50;

Il — até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento em agdes,
constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos regulamentos dos fundos determinem
que as cotas de fundos de indices referenciados em agdes que compdem suas carfeiras
estejam no dmbito dos indices previstos no inciso 11;

IV — até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento classificados como
multimercado, constituidos sob a forma de condominio abertol, cujos regulamentos
determinem tratar-se de fundos sem alavancagem:

V — até 5% (cinco por cento) em cotas de fundo de investimento em participagdes,
constituidos sob a forma de condominio fechado;

VI — até 5% (¢inco por cento) em cotas de fundos de investimento imobilidrio, com

cotas negociadas em bolsa de valores.
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As aplicages previstas no segmento de renda variavel, cumulativamente, limitar-se-
0 a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplicagdes dos recursos do regime proprio de
previdéncia social e aos limites de concentragdo por emissor, conforme regulamentacio

editada pela Comissdo de Valores Mobilidrios.

4.1.3. Segmento de Imoveis

As aplicagdes no segmento de imoveis serdo efetuadas exclusivamente com os
iméveis vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social. Os iméveis que, por
ventura, forem vinculados por lei ao regime préprio de previdéncia social poderdo ser
utilizados para a aquisi¢io de cotas de fundos de investimento imob_iliélrio,'desde que estas
sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores. .

Conforme estabelecido na Resolugdo 3922/2010, para fins de computo dos limites

definidos, ndo $do consideradas as aplicagdes no segmento de imoéveis.

4.1.4. Dos Limites Gerais

Para cumprimento dos limites e requisitos estabelecidos na Resolugao 3922/2010,
equiparam-se as aplicagdes dos recursos realizadas diretamente pelos regimes proprios
aquelas efetuadas por meio de fundos de investimento ou de carteiras administradas. I

As cotas de fundos de investimento dos segmentos de renda fixa e de renda varidvel
podem ser consideradas ativos finais desde que os prospectos dos respe'ct_ivo_s fundos
contemplem previsdo de envio das informagdes das respectivas carteiras de aplicacOes para
0 Ministério da Previdéncia Social na forma e periodicidade por ele estabelecidas.

As aplicagbes em poupanca ficam igualmente condicionadas 4 exigéncia de que a-
instituicdo financeira ndo tenha o respectivo controle societario detido, direta ou
indiretamente, por Estado,

As aplicagdes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento serfio admitidas desde que seja possivel identificar e
demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composi¢des, limites e garantias
exigidos para os fundos de investimento de que trata a Resolucdo. |

As aplicagbes em cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou

como referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma

©
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de condominio aberto, e cuja politica de investimento assuma o compromisso de buscar o
retorno de um dos subindices do Indice de Mercado Anbima (IMA) ou do Indice de Duragio
Constante Anbima (IDkKA), com exce¢do de qualquer subindice atrelado a taxa de juros de
um dia; as aplicagdes em cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou
como referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma
de condominio aberto; e as aplicagdes em cotas de fundos de investimento de renda variavel
constituidos sob a forma de condominio aberto e classificados como referenciados que
identifiquem em sua denominagio e em sua politica de investimento indicador de
desempenho vinculado ao indice Tbovespa, IBrX ou IBrX-50, ndo podem exceder a 20%
(vinte por cento) das aplicacdes dos recursos do regime préprio de previdéncia social,

O total das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em um
mesmo fundo de investimento devera répresentar, no méiximo, 25% (vinte e cinco por cento)”
do patriménio liquido do fundo de investimento.

A observancia do limite acima descrito € facultativa nos 120 (cento ¢ vinte)-dias

subsequentes a data de inicio das atividades do fundo de investimento.

4.2. Das Vedagdes Legais

A modelo do que foi feito em relagdo aos limites gerais, procurou-se observar com
rigor as vedagdes impostas pela legislacdo. Assim, ¢ vedado ao regime préprio de
previdéncia social: '

I — aplicar recursos na aquisi¢ao de cotas de fundo de investimento cuja atuagio em
mercados de derivativos gere exposicdio superior a uma vez o respectivo patriménio liquide;

I — aplicar recursos na aquisigéo de cotas de fundo de investimento cujas carteiras
contenham titulos em que o ente federativo figure como devedor ou preste fianga, aval, aceite
ou coobrigagfo sob qualquer outra forma;

III — aplicar recursos na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento em direitos
creditérios néo padronizados;

IV — praticar as operagdes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas
iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o regime préprio possuir
estoque ou posicio anterior do mesmo ativo, quando se tratar de negociagdes de titulos

publicos federais realizadas diretamente pelo regime préprio de previdéncia social; e
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V — atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito

ou outros ativos que ndo os previstos na Resolugdo.

4.3. Alocacio dos recursos do IPRAM

Visando alcancar a meta atuarial proposta, a estratégia de investimentos do IPRAM
compreendera a diversificagdo nos segmentos de renda fixa e renda variavel, em
conformidade com a Resolugdo n° 3.922, de 25 de novembro de 2010, especialmente nos
seus artigos 7° e 8°,

Importa constar que, consoante o artigo 12 da Lei Municipal 2.755/2012, as
aplicagdes financeiras dos recursos do IPRAM atenderdo as resolugdes do Conselho
Monetério Nacional, bem como as normas editadas pelo Ministério da Previdéncia Social,
sendo vedada a aplicagio em titulos ptiblicos, exceto os titulos piblicos federais, bem como
a utilizagio desses recursos para emprestimo de qualquer natureza.

Respeitando os limites legais, as aplicagbes, tanto em renda fixa quanto em renda
variavel, serdo efetuadas em fundos de investimentos preferéncialmente organizados para
receber recursos nos termos da legisla¢do aplicada aos RPPS.

O IPRAM somente aplicard seus recursos em fundos administrados por instituigdes
financeiras oficiais. assim consideradas aquelas controladas pelo poder publico de que trata
o artigo 164, §3° da Constituigdo Federal.

A carteira de investimentos do IPRAM, na data de 28 de novembro de 2014,

apresenta a seguinte composigdo:

Instituisio Finaneeira FUNDO CNPJ da Funido Fiirha)
Caixa Econmica Federal CAIXA FI IMA GERAL TP 11.061217/0001-28 | RS  1.801.607,03
Caixa Econdiriica Federal CAIXA Fl BRASIL IMA BTIT PUBL RF 10.740658/0001-93 | RS  13.668.353.08
Caixa Econdmica Federal CAIXA FI BRASIL IPCA IX RFCRED PRIV | (2321 826/0001-31 | RS  1.543.825.00
Caixa Econgmica Federal CAIXA FI BRASIL DI LP (3.737.206/0001-07 RS 1.200.774.08
Caixa Econdmica Federal CAIXA FI ACOES BRASIL [BX-50 03.737217/000177 | RS 967.121.55
Banco do Brasil - BBDTVM | BB PREV. RF IMA GERAL EX-C TP 14.964.24000001-10 | RS 443839118
Banco do Brasil - BEDTVM | BB PREVID RF IMA-B TP *07.442.078/0001-05 | RS 10.590.92837
Banco do Brasil - BBDTVM | BB PREV, RF. IRE-M1 TP 11.328.882/0001-35 | RS  1.058.888,14
Banco do Brasil - BBDTVM | BB PREV ACOES GOVERNANGA 10.418.335/0001-88 | R§  1:164.924,34
Banrisul BANRISUL PREV. MUN, FI RFLP 08.960975/000173 | RS  3494.659.87
Banirisul BANRISUL PREV, MUN, IIl FI RF LP 11.311.863/0001:04 | RS  2.014.072,18

&
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Banrsul

BANRISUL PREV.IPCA 30 - F1-RF - LP

19.882:173/0001-09 RS 53536230

Banrisul

BANRISUL SOBERANO

11.311.874/0001-86 RS 57643534

No exercicio de 2015, o IPRAM continuara alocando seus recursos nas seguintes

instituiges financeiras ou suas controladas: Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal e

Banco do estado do Rio Grande do Sul.

As aplicagdes do Instituto serfio alocadas obedecendo aso seguintes limites:

4.3.1.

Renda Fixa

IPRAM - ALOCACAO DOS RECURSOS POR SEGMENTO — Limites
_ Alocaciio dos LIMITES
Alocaciio dos Recursos / Diversificagdo Recursos :
At ~ IPRAM 2015
_ Limite Resolucio
| Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 7° 1, “a”. 100% 0%
FI 100% titalos TN - Art. 7°, 1, "b" 100% 90%
Operagdes Compromissadas - Art. 7% 11 15% 0%
2 | FI Renda Fixa/Referenciados RF - Art. 7°, 11 80% 30%
= | Flde Renda Fixa - At. 7% IV 30% 20%
; E. Poupanga - Art. 7°, V 20% 0%
& | Fl em Direitos Creditérios - aberto - Art. 7°, VI ° 15% 3%
Fl em Direitos Creditérios - fechado - Art. 7°, VI "a" 'c:) s0% 59
FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 7°, VI, "b" 7
Total do segmento 100% 150%
4.3.2. Renda Varidavel
I[PRAM - ALOCACAO DOS RECURSOS POR SEGMENTO ~ Limites
_' ' | Alecacho dos r
Alocacfic dos Recursos / Diversificagio Recursos SIMIEES
a3 _ IPRAM 2015
Limite Resolugio
FI Ac¢des Referenciados - Art. 8%, 1 30% 10%
,;,‘::' FI de indices Referenciados em Agdes - Art. 85 11 20% 0%
= | Fllem Agdes - Art. 8 11l 15% 12%
i FI Multimercado - aberto - Art. 8, IV 5% 5%
% - | F1 em Participagoes - fechado - Art. 85,V 5% 0k
& | FI Imobilirio - cotas negociadas em bolsa - Art. 8%, VI 5%
Total do segmento 30% 30%

g
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4.4. Metodologia

A estratégia de investimentos dessa politica foi tragada a partir da meta atuarial
projetada. considerando as perspectivas para a economia, com énfase na politica monetaria,
no panorama politico e no comportamento das principais variaveis economicas, observando-
se a legislacao pertinente e a compatibilidade com as necessidades atuariais do Instituto.
Essa conjuntura serd acompanhada para a realizagdo de revisdes periédicas e possiveis
alteragdes na condugiio dos investimentos planejados neste documento.

O acompanhamento da aderéncia a Politica de Investimentos € do cumprimento da
meta atuarial sera feito através de relatérios trimestrais, mantido acompanhamento mensal
da rentabilidade e dos investimentos e desinvestimentos em cada fundo.

Os ativos mobiliarios integrantes da carteira do IPRAM serdo marcados e
comercializados a valor de mercado. buscando otimizar ganhos e minimizar a realizago de
possiveis perdas, observadas as regras € os procedimentos estabelecidos pelo Ministério da
Previdéncia Social.

Os investimentos e os desinvestimentos visardo a atingir o melhor resultado em face
da conjuntura econémica e seguindo a Politica de Investimentos,

As decisdes sobre investimentos serdo pautadas, principalmente, em um horizonte de
longo prazo, tendo em vista os regimes de capitalizagiio e de reparticdo de capital de
cobertura e respeitadas as necessidades de mobilidade de investimentos e de liquidez
adequadas ao atendimento dos compromissos atuariais.

Embora os investimentos serfio realizados, em sua maioria, visando a rentabilidade
no longo prazo, considerando o cendrio econdmico e possiveis perdas de precos nos ativos
ou produtos investidos, bem como eventual necessidade de pagamento de beneficios ndo
programados, também serfo alocados recursos nos curto € meédio prazos.

Para as estra{_é_gias de curto prazo, a andlise serda mais conservadora, voltada na
aversdo 4o risco, considerando eventos especificos do quadro politico e projegdes para
inflagdo, taxa de juros, atividade econdmica e contas externas.

No médio prazo, a estratégia de alocacfo impde atengfio as perspectivas para o
crescimento da economia brasileira e mundial, a situagiio geopolitica global, a estabilidade

do cendrio politico e a solidez na condugdo da politica econdmica, sendo importante

_ B
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Os investimentos no longo prazo deverdo compor uma carteira diversificada, com
opedes conservadoras, moderadas e arrojadas, observando-se os pardmetros de rentabilidade
de cada fundo e tolerando a volatilidade e os riscos compativeis com a expectativa de retorno.

O gestor dos recursos do IPRAM considerara, aos investimentos e desinvestimentos,
os niveis de risco condizentes com as perspectivas do fundo, a liquidez e taxa de retorno
esperados e preservard, ressalvadas condigdes adversas, o capital investido.

Nio obstante a diligéncia em selecionar as melhores opgdes de investimento, de
acordo com a politica de investimento do Instituto e com as expectativas de rentabilidade,
os ativos financeiros que compdem a carteira dos fundos e as carteiras dos fundos de
investimento que porventura forem adquiridas pelos fundos que o IPRAM investir, por sua
propria natureza estdo sujeitos as flutuagdes tipicas de mercado, incluido, mas ndo limitado,
aos riscos de mercado, de crédito e de liquidez, que podem acarretar redugfio do valor das
cotas. |

Na hipétese de aplicagdo de recursos financeiros do IPRAM em fundos de
investimentos em direitos creditérios (FIDC) e fundos de investimentos em cotas de fundos
de investimentos em direitos creditorios (FICFIDC), como medida para minimizar o risco
de crédito. serdo considerados como passiveis de investimento pelo IPRAM os que estiverem

de acordo com as tabelas abaixo:

Agéncia Classificadora Para prazo de caréncia efou Rating Minimo

de Risco cotizagfio e pagamento de resgate:

Standard & Poors de até 180 dias brA- (perspectiva estdvel)
‘Moody's de até 180 dias A3.br (perspectiva estavel)
Fitch Rating de até 180 dias A- (bra) (perspectiva estavel)
‘Standard & Poors de 181 dias até 720 dias brAA- (perspectiva estavel)
Moody's de 181 diavaté 720 dias Aa3.br (perspectiva estavel)
Fitch Rating de 181 dias até 720 dias AA- (bra) (perspectiva estavel)
Standard & Poors superior a 720 dias brA A+ (perspectiva estavel)
Moody's superior a 720 dias Aal.br (perspectiva estavel)
Fitch Rating superiora 720 dias AA+ (bra) (perspectiva estavel)

Nas aplicagdes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio
fechado, e nas aplicagGes cuja soma do prazo de caréncia, se houver, acrescido ao prazo de
conversdo de cotas ultrapassar em 180 dias. a aprovac@o do. investimento devera ser

precedida de um estudo que evidencie a capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de

@.
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despesas necessdrias ao cumptimento de suas obrigagdes atuariais, até¢ a data da
disponibiliza¢do dos recursos investidos.
~ As estratégias para investimentos e desinvestimentos serfio revisadas pelo gestor dos
recursos do Instituto periodicamente levando em consideragio o cendrio econdmico e suas
perspectivas, tomando como referéncia informagdes obtidas de fontes diversas, como bases
de dados piiblicos, noticias, 6piniﬁo de especialistas na gestdo de investimentos que atuam
diretamente nas instituigdes financeiras onde sio alocados recursos, relatérios emitidos por
consultorias e demais informactes divulgadas, diariamente, por entidades reconhecidamente
idoneas pela sua transparéncia e elevado padrdo técnico na difusdo de pregos e taxas dos
titulos. _
Analisadas as expectativas de retorno dos diversos ativos em fungdio do cenario
econdmico ¢ considerando o risco, a premissa findamental para a alocagio de recursos € a
probabilidade de rentabilidade satisfatéria e, na medida do possivel, igual ou maior que a

meta atuarial para o exercicio, respeitada a presente Politica de Investimentos.

5. CENARIO ECONOMICO

5.1. Cenario externo

O panorama para o cendrio internacional passa pela avaliag@o da capacidade de
recuperagio dos principais agentes vetores da economia mundial.

Impulsionado pelo consumo, pelo aumento na renda das familias e pelo
fortalecimento no mercado de trabalho, os Estados Unidos permanece como a nag¢éo de mais
rapido crescimento dentre os paises desenvolvidos. A economia norte americana da sinais
de uma economia aquecida, com redugiio do desemprego. manutencio do crescimento € a
estabilidade de pregos. O PIB dos EUA avangou 3,5% no terceiro trimestre de 2014,
impulsionado fundamentalmente por um aumento das exportagoes e da despesa em Defesa.
No segundo trimestre de 2014, o crescimento foi de 4.6%, 0 que representa a maior alta
observada desde que a crise economica de 2009.

Embora os gastos de consumidores, que respondem por mais de dois tergos da

atividade econdmica dos' EUA. no tenham demonstrado grande crescimento, o nivel de

)
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confianga do consumidor ¢ dos mais elevados desde 2007. A recuperaciio econémica se
demonstra mais duradotura depois da contragdo no primeiro trimesire devido a um inverno
excepcionalmente frio.

O FED interrompeu o programa de compra de ativos, como havia sinalizado
anteriormente, com o qual desde o inicio da crise de 2008 injetou aproximadamente quatro
trilhdes de délares na economia americana, colaborando para que o estoque de riqueza
voltasse a subir. Esse cendrio fortalece a ideia de uma alta de juros para 2015, o que refletiria
na fuga de capitais dos mercados emergentes para os Estados Unidos em busca de maior
seguranga e na consequente precificagdo do délar, Muitos economistas acreditam que o FED
ird aguardar pelo menos até meados de 2015 para elevar os juros.

Fato ¢ que a economia nos Estados Unidos, impulsionada por um mercado de
trabalho mais forte e pregos mais baixos do petréleo, pode desfrutar do maior crescimento
econdmico ém uma década em 20135,

Por outro lado, a zona do Euro € uma das maiores ameagas atualmente existentes para
a economia mundial. A regido, cuja participagdo no produto interno mundial constitui 20%,
estd se movendo rumo & estagnago e deflacdo.

Os paises da zona do euro enfientam condi¢des econdmicas adversas, com sinais de
fragilidade espalhados pelos paises do grupo. A projego para o PIB da zona do euro atual é
de 1.1% em 2015 e de 1.5% em 2016. Apesar de uma politica monetaria bastante
acomodaticia pelo Banco Central Europeu, o crescimento ¢ puxado para baixo por fatores
que incluem gargalos estruturais e riscos geopoliticos. Além disso, a Fitch espera que o
desemprego na zona do euro persista e fique acima dos 11% até 2016.

A inflagdo reduziu em novembro aniveis equivalentes ao seu miniiho em ¢inco anos.
e 0s precos baixos estdo impedindo os governos de pagar dividas e melhorar a
competitividade das economias.

A Alemanha, maior economia europeia, sofre com a perda de suas exportagoes e dos
investimentos, resultado do ciclo de estagnagdo da Unido Europeia, e sente as consequéncias
das politicas de austeridade adotadas por quase todos os paises da zona do Euro, onde estdo
seus maiores clientes. I

Embora nesse cendrio e com a possibilidade de entrada em recessdio técnica, a

Alemanha, bem como a Franga, depois de registarem no segundo trimesire uma contragio
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de 0.1% nas suas economias, voltaram a terreno positivo. A Alemanha cresceu 0,1% ¢ a
Franga 0,3%. Estes dois paises que mais contribuiram para que a taxa de crescimento do PIB
em cadeia no total da zona euro tivesse passado de 0.1% para 0.2% no terceiro trimesre.

A produgdio industrial do Reino Unido registrou um recuo de 0,1% em outubro na
comparagiio com o més de setembro. No ano. a produgdo industrial cresceu 1,1% em
outubro, ante expectativa dos analistas de alta de 1.8%. Os numeros sugerem que a industria
britdnica esta sentindo a demanda mais fraca por produtos do pais na zona do euro,

Com relag@o a Riissia, o Banco Mupd.iai reduziu sua projecdo de crescimenta da
economia para os proximos dois anos, a qual deverd encolher 0.7% em 2015, em vez de se
manter estavel. como indicava a proje¢io anterior, O Governo anunciou medidas para
permitir o regresso de capitais a0 pafs. Desde o inicio do ano, a Russia viu escapar o
equivalente a 81 mil milhdes de euros, em grande parte devido as sang0es impostas ao setor
financeiro.

Na [talia. a economia encolheu 0.1% no terceiro trimestre de 2014 sobre o periodo
anterior, confirmando a estimativa preliminar. e o Produto Interno Bruto foi revisado para mostrar
contraciio de 0.5% na comparaciio com ¢ mesmo periodo do ano anterior. A fraqueza recorrente
do Produto Intemo Bruto, tanto em termos reais como nominais, obstaculizam sua capacidade
para se enfrentar a divida pliblica. A terceira maior economia da zona do euro estd ha 13 trimestres
seguidos sem crescer.

Na China, o crescimento do mercado € o menor dos tltimos cinco anos. Enfrentando
um quadro de desaceleragio econdmica, Pequim lida também com o aumento do risco em
seu sistema financeiro, incluindo os poucos regulados canais de empréstimos informais, uma
forte alta na divida corporativa € a piora nas condigdes fiscais de governos regionais, em
meio a desaceleragio no setor imobilidrio. Governos locais assumiram grandes dividas nos
tltimos anos para financiar projetos de infraestrutura, mas enfrentam dificuldades para
honré-las. Ao mesmo tempo, as empresas chinesas t€ém emprestado em um ritmo forte. o0 que
representa um importante risco para a segunda economia mundial. A previsdo de que a China
permita que alguns emissores de divida corporativa. entre eles governos locais, entrem em
default no préximo ano ou no seguinte, o que seria bom para evitar o risco moral, regular o

comportamento do mercado e reforcar a percepcao de risco dos investidores. A tendéncia é
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que a China se adapte a um crescimento mais lento, porém mais sustentdvel, apos trés
décadas de expansao vertiginosa.

O Fitch espera que, dentre os Brics, a [ndia siga em crescimento acelerado.

No Japdo, a projecio, para o crescimento, ante a recessdo técnica verificada no
terceiro trimestre deve ser 0.8%, ante proje¢do anterior de 1.4%. Apesar disso, a estimativa
¢ que desaceleragio seja temporéria e que 0 crescimento serd maior nos proximos anos.

Em termos gerais, a desaceleragdo da economia global e a expectativa em torno do
inicio do processo alta de juros nos Estados Unidos justificam uma postura mais cautelosa.

Para o presidente do Banco Central do Brasil, o cendrio externo pode favorecer a
atividade doméstica brasileira e a convergéncia da inflagdo a meta. Ha expectativa € de que

os EUA mantenham uma boa geréncia do processo de normalizag@o da politica monetaria,

com expectativas ancoradas, ¢ que Japdo e Europa promovam reformas estruturais ¢

politicas, venicendo a estagnacao.

5.2. Cendario domeéstico

A exemplo de 2014, o Brasil terd mais um ano desafiador em 2013, com o governo
adotando politicas econdmicas mais restritivas para lidar com desequilibrios desenvolvidos
nos ultimos anos e retomar a confianga do mercado.

Apds uma campanha e vitoria acirradas, a presidente Dilma Rousseff chega ac seu
segundo mandato, que promete uma oposi¢dio revigorada € um cenario proximo da
estagnagio, com alta inflagfo, assim como com ajustes fiscais e monetarios.

No final de novembro foi anunciada a nova equipe econdmica, tendo por Ministro da
Fazenda Joaquim Levy. que tem perfil liberal. em meio a um governo desenvolvimentista.
A escolha de Levy, que estudou na escola ortodoxa de Chicago. foi bem recebida pelo
empresariado e pelo mercado financeiro. Acredita-se que os novos ministros devam dar uma
orientagdo mais conservadora a politica monetaria.

A expectativa e posterior confirmagdo de nomes que agradavam aos agentes
financeiros acalmou as tensoes ¢ mudou a fotografia ao longo do més de novembro, com
destaque para a renda fixa. A alta de precos foi novamente generalizada entre os titulos
piblicos pré e pos-fixados, com maior retorno dos papéis com vencimentos mais longos.

Apos avangar 2,08% em outubro, o IMA-B, que reflete o desempenho médio de titulos
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atrelados a inflagiio (as NTN-Bs), teve alta de 2,14% em novembro, superando mais uma
vez a variagio de 0,84% do Certificado de Depésito Interfinanceiro (CDI), o referencial das
aplicacdes conservadoras. No ano, o IMA-B acumula retorno equivalente a 16.77%.

Alguns economistas preveem mais volatilidade pela frente, para dezembro e para
2015 como um todo. Ser4 um ano de ajustes fiscais e monetarios, tornando propicio o
ambiente para juros intermedirios ¢ mais longos.

A renda variavel segue com uma trajetoria errdtica. Em novembro, o Ibovespa fechou
de lado, com leve alta de 0.07%, aos 54.664 pontos. Apenas as agoes prg_ferenciais da
Petrobras tiveram queda da ordem de 16%. No acumulado do ano, a bolsa tem ganho de
6.13% - aproximando-se da variagdo de'6,44% da poupanga. Néo descartando que renda fixa
provavelmente seja mais promissora, em 2015, a projegdo é que o maior rigor fiscal sera
muito positivo para a bolsa como um todo, ainda que a seletividade de agdes e setores
permanecga uma exigéncia.

A retomada do crescimento é o desafio maior e fundamental que a nova equipe
econdmica terd que enfrentar necessariamente, O ajuste e arrumagéo das contas fiscais @ o
ponto de partida, particularmente para reverter o quadro de confianga e mudar as
expectativas dos empresérios. Se o ajuste for bastante forte (com cortes nas despesas e sem
aumento de impostos), bem coordenado com outras medidas de ajuste nos instrumentos de
politica econdmica, o resultado pode ser uma retomada quase que imediata no crescimento.
Esta é uma hipétese defendida h4 muito tempo por alguns economistas alemées que falavam
em multiplicador kcynesia.nb negativo.

De toda a sorte. a projecéo € que a politica fiscal terd.efeitos liquidos positivos sobre
a economia, seja no curto prazo, por meio da retragio da demanda agregada e controle da
inflagdo, ou no médio e longo prazo. abrindo espago para 0 aumento da oferta agregada. A
sobrecarga na politica monetéria tende a se suavizar, assim como a pressio sobre a taxa de
cambio. Contudo, para o pais colher todos os ganhos que serdo gerados pela politica fiscal
mais austera, o entendimento predominante ¢ de que sera fundamental o resgate do regime
de cdmbio flutuante. A cotagdio do dolar vem sendo administrada pelo Banco Central desde
fins de 2013, com a oferta de "swap" cambial, que atingiu a impressionante cifra de US$ 105
bilhdes. O presidente do Banco Central ja deu indicagdes de que estuda suavizar as

intervengdes cambiais, Segundo ele, o volume de "swaps" em mercado ja € suficiente para
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oferecer protegdo aos agentes econdmicos. E necessério que o Banco Central resgate
gradualmente o estoque de papéis cambiais em mercado.

Quanto 4 taxa de juros, depois de o Copom ter dito em seu comunicado que o “esforgo
adicional de politica monetdria tende a ser implementado com parciménia”, saiu de cena a
expectativa de uma alta da Selic em 0,75 ponto percentual em janeiro. As expectativas
oscilam agora entre repeti¢do da dose de 0.50 ponto ¢ desaceleragdo para 0,25 ponto, com
as apostas para a Selic no fim do ciclo oscilando entre 12% e 12,50%.

-Apos ter encolhido 0,2% no primeiro trimestre do ano e 0.6% no segundo. o Produto
Interno Bruto (P1B) subiu 0,1% de julho a setembro, informou o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE). Tudo indica que o fundo do pogo foi superado e que a
economia parou de piorar. Mas nio da para esperar muito mais do que isso dado o cenério
previsto para os proximos meses. As estimativas sfo de que o crescimento econémico deve
fechar o ano ao redor de zero ou pouco acima dele e que 2015 n#o serd muito diferente. Com
o Gltimo comunicado do Copom, a estimativa para a expansio do PIB no ano que vem caiu
de 0,77% para 0,73%. Apesar disso, projeta-se [IPCA de 6,50%, no limiar do teto de
tolerdncia da meta.

O PIB do terceiro trimestre deste ano subiu puxado pela reacdio da industria ¢ dos
investimentos, que compensou o fraco desempenho do setor de servicos e o recuo da
agropecuaria e do consumo das familias. A grande frustragéo foi o consumo das familias,
que registrou o pior desempenho desde 2008, no auge da crise internacional. Depois de exibir
expansdo continua na comparagio anual desde o governo Lula, o consumo das familias ficou
estavel no terceiro trimestre em relagdo a igual periodo de 2013 e caiu.0,3% frente ao
resultado do segundo trimestre,

As familias brasileiras pouparam menos em 2014. Esse comportamento vai se
associar ao aumento da taxa de juros, a contengdo do crédito e ao comportamento ja menos
benigno da ocupagdo e afetar o consumo no inicio de 20185, retardando a retomada do
crescimento econdmico. Na balanca de influéncias. a massa salarial ainda crescente, o
menor endividamento das familias e a inadimpléncia controlada compdem um quadro mais
benigno para a demanda do que o da virada de 2013 para 2014.

Nos tltimos anos, o crédito foi importante alavancador do aumento no consumo das
familias, Com a alta das taxas de juros, a estagnagfio da economia e¢ a perspectiva de
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comportamento menos benigno na ocupagdo, o crédito que tem crescido é aquele onde ha
mais seguran¢a para quem empresta, como o consignado, ou relacionado a bens cuja
retomada & mais facil. em caso de inadimpléncia, como o imobiliario, Bancos e s familias
mostram mais cautela nesses momentos, ajudando a conter esse canal de incentivo a
demanda, dizem os economistas.

Diante desse ambiente de mudangas e da impossibilidade de projegdes precisas, tem-
se estampado para 2015 um cenério desafiador para se obter rendimentos em aplicactes

financeiras, tanto na renda fixa quanto varidvel.

6.  Anexo: DEMONSTRATIVO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Em anexo, segue o Demonstrativo da Politica de [nvestimentos — DPIN, para envio
por via eletronica conforme estipulado pela Secretaria de Pﬁliticas de Previdéncia Social —
SPPS.

A presente Politica de Investimentos e eventuais revisdes desta, bem - como
aprovagdes exigidas, deverdo permanecer & disposicdo dos orgdos de acompanhamento,

superviséo e controle pelo prazo de dez anos.

Carlos Barbosa, 09 de dezembro de 2014.

i S A2 ’
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Presidente do IPRAM tora de Investimentos
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