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1. Introdugdo, Objetivos e Ressalvas

Atendendo a boa prdatica de governanca corporativa e a legislacdo em vigor, especialmente a
Resolucdo do Conselho Monetdario Nacional - CMN n2 3.922, de 25 de novembro de 2010, alterada
pela Resolucdo CMN n° 4.604 de 19 de outubro de 2017, o Comité de Investimentos do ICAPREV,
como 6rgao auxiliar na formulacdo e execucdo da sua Politica de Investimentos, para o exercicio
de 2019, a submete a aprovac¢do do seu drgao superior competente.

Na aplicagdo dos recursos de que trata esta Politica de Investimentos, os responsaveis pela gestao
do regime préprio de previdéncia social devem:

a) Observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacao,
adequacdo a natureza de suas obrigacdes e transparéncia;

b) Exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
c) Zelar por elevados padrdes éticos;

d) Adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacGes, considerando,
inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, limites e
demais requisitos previstos nesta Resolucdo e os parametros estabelecidos nas normas
gerais de organizacdo e funcionamento desses regimes.

e) Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos nesta Resolucdo, os
responsaveis pela gestao do regime proprio de previdéncia social e os demais participantes
do processo decisério dos investimentos deverdao comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais desses regimes.

Entendemos o processo decisorio de investimento, desde a elaboracdao da politica anual de
investimentos, e das respectivas responsabilidades das instancias de decisdo, citadas na Legislacdo
e aqui, conforme figura abaixo:
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Os fundamentos desta Politica de Investimentos estdo baseados na legislacdo em vigor, em boas
praticas na gestdo de recursos financeiros previdenciarios, com embasamento técnico e pré analise
das alternativas de investimentos, oferecidas e disponiveis no mercado financeiro nacional, sob a
Otica dos seus riscos, de seus retornos passados, de retornos futuros possiveis, e de liquidez, além
da avaliacdo da experiéncia e capacidade técnica de seus prestadores de servico, visando sempre a
solvéncia necessdria ao pagamento dos beneficios previdencidrios ja existentes, e os futuros,
objetivando um permanente equilibrio atuarial e financeiro do ICAPREV .
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2. Cendrio Econémico para o Exercicio de 2019

2.1 Internacional

No plano internacional, as duas maiores fontes de incertezas encontram-se nos Estados Unidos e
sua “guerra comercial” com a China. Adicionalmente a este aspecto, também visando o
cumprimento de promessas de campanha, a politica comercial americana esta nitidamente
baseada na desmontagem de grandes blocos comerciais que tinham a sua participa¢ao e a busca de
acordos bilaterais, onde seu tamanho |Ihe favorece na obtencdo de melhores resultados.

Estes 2 aspectos tém sido permeados com a inclusao de barreiras comerciais e tarifas a diversos
produtos importados com o objetivo de incremento da industria americana e redugao dos niveis do
desemprego.

Entretanto, outro aspecto que nos preocupa é a manuten¢do de um quadro internacional de
extrema liquidez e forte expansdo do crédito. Isso faz com que os capitais se movam globalmente
com muita agilidade. Poderemos observar que os paises ditos como “emergentes” como a Turquia,
Argentina, Africa do Sul, Russia, México, Brasil e alguns asiaticos, de menor porte, sofram
desequilibrios que se reflitam nos demais integrantes deste grupo aqui listados, com bruscas e
significativas saida de recursos de investidores estrangeiros.

Confirmando-se este aspecto podemos ter fortes volatilidades nos indices da bolsa de valores (B3)
e elevacdo de prémios de risco sobre os ativos de renda fixa.

2.2 Nacional

No panorama nacional as nossas expectativas estdo condicionadas ao novo governo e sua
respectiva politica econOmica ja que ndo saberemos o vencedor do pleito presidencial antes do
envio deste documento.

Entretanto, podemos, no minimo, supor algum crescimento econémico ja que todos os candidatos
tém o diagndstico de que este é o Unico caminho para reducdo do atual nivel elevado de
desemprego.

Quanto aos demais indicadores econdmicos balizadores para os investimentos usaremos os dados
do Boletim FOCUS de 14/09/2018. Vamos observar o quadro abaixo:
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Expectativas de Mercado 14 de setembro de 2018

2018 2019 2021
Comp, Hid  Hat Hoje Comp. Hid  Hat
semanal * semanas semana semanal *

Agregado W WY

semanas semana

Hoje Resp.**

AAumento ¥ Diminuicao= Estabilidade

IPCA (%) A5 405 409 A (1) 13410 4101 411 = (2 108 -.. 30 38 3% A (1) 87
IPCA (atualizagdes ultimos 5 dias tels, %) A5 44 419 A (1) B 4B 40 49 4 38 = 40 315 380 4 (1) £}l
PIB (% de crescimento) 19 140 1% Y (4 50 2% %0 = (1) 68 = 250 250 %0 = (19) 49
Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/USS) 3380 3B A (1) 97 30 30 35 A (1) 7 A 36 3% 4 () 65
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 650 650 65 = (16) 100 800 800 800 = (35 mn A 800 800 800 = (63) Il
[GP-M (%) 18 85 81 A (1) 63 449 449 450 A (1) 55 A 40 400 400 = (61) 4
Precos Administrados (%) 0720 730 A (1) 29 4B 480 480 = (1) 8 A 0 40 40 = (59 2
Producdo Industrial (% de crescimento) M6 2 A (1) 30 28 300 A (1) 13 = 300 300 30 = (21) 9
Conta Corrente (USS bilhdes) 1990 (1755 (1800 Y (1) 21300 3200 320 = (2) 25 \J 4843 4895 895 = (3) 13
Balanca Comercial (USS bilhdes) 590 5500 5500 = (2) 21955 4110 4800 A (1) 2% - a6 B2 B2 = () 13
Investimento Direto no Pafs (USS bilhes) 6800 6200 6750 A (1) 26 7200 40 7530 A (1) U A 80,00 8000 8000 = (14) 15
Divida Liquida do Setor Pdblico (% do PIB) S5 M0 MR A (1) 20500 560 55 A4 (1) 2 \J 6130 6180 6130 ¥ (1) 17
Resultado Primdrio (% do PIB) 208 205 208 = (1) 28 150 1% 1% = (1) 26 A 435 038 A8 A (1) 0
Resultado Nominal (% do PIB) J0 740 70 = @ 17 685 68 680 Ao (1) 16 A 630 640 S0 A (1) 14

* comportamento dos Indicadores desde o Focus-Relatdrlo de Mercado anterlor; os valores entre parénleses expressam o ndmero de semanas em que vem ocorrendo o Gltimo comportamento ** ndmero de respostas na amostra mals recente

2.3 Taxa SELIC

A Taxa SELIC estd com em um digito e registra o valor de 6,5% desde marco de 2018. O COPOM
vem mantendo este patamar nas reunides subsequentes e acreditamos em manuten¢ao desta
postura até o final de 2018. Na reunido de setembro houve a 52 manutencdo, e com seu
condicionamento e permanéncia neste patamar com a realiza¢ao de reformas pelo novo governo.

Para o ano de 2019, segundo o FOCUS, a Taxa SELIC serd elevada para 8%.
2.4 Inflagédo

Ainda tendo por base a tabela acima, para o ano de 2019, as expectativas sdo de que a inflacdo
continue ancorada e abaixo da meta de 4,5% no ano.

2.5 Crescimento Econémico — PIB

Ainda tendo por base a tabela acima, para o ano de 2019, as expectativas indicam um crescimento
de 2,5%.

Consideramos este valor de crescimento conservador para um governo “novo” e em seu primeiro
ano. Ou seja, entendemos que um governo novo, seja qual for, deve trabalhar apoiado em medidas
gue tragam perspectivas de crescimento e reducao do desemprego.

2.6 Desemprego

Este indice continuard em valores indesejaveis e em torno dos 12 / 13 milhdes de desempregados,
segundo as estatisticas oficiais do IBGE, em 2018, em func¢do do esperado baixo indice de
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investimentos dos capitais privados, diante da atual fragilidade do atual cenario politico, bem como
das elei¢Bes presidenciais de 2018.

Entretanto, cabe ressaltar que qualquer candidato eleito, tera de agir no sentido de reduzir o atual
nivel de desemprego através de uma politica econémica desenvolvimentista com reducao dos
gastos publicos. Acreditamos em uma melhora deste indicador com algum reflexo positivo sobre a
macroeconomia brasileira.

3 - Distribui¢do dos Recursos Financeiros Previdencidrios

Nesta data, em virtude de cumprimento de calendario fixado pela Secretaria de Previdéncia, ainda
ndo temos o fechamento da carteira, e a rentabilidade de todo o ano de 2018. Adicionalmente,
como citamos anteriormente, também ndo teremos os contornos da politica econémica do novo
governo.

Mesmo com estes aspectos, sugerimos a seguinte distribuicdo dos recursos financeiros
previdenciarios do ICAPREV, conforme a tabela abaixo:

LIMITES RES 4604 ESTRATEGIA DE ALOCACAO - Pl 2019
SEGMENTO TIPO DE ATIVO
ARTIGO LIM INF (%) | EST ALV (%) | UM suP (%)

Titulos Publicos de emissdo do Tesouro Nacional 71a 100,00 0,00 2,00 100,00
FI 100% Titulos TN 71b 100,00 0,00 56,00 100,00
ETF 100% Titulos Publicos 7lc 100,00 0,00 100,00
Operagdes Compromissadas com Titulos do TN 711 5,00 0,00 5,00
Fl Renda Fixa "Referenciados" 711 a 60,00 0,00 7,00 60,00
ETF Renda Fixa "Referenciados" 711 b 60,00 0,00 60,00
Fl Renda Fixa - Geral 71V a 40,00 0,00 18,00 40,00
Renda Fixa ETF Demais Indicadores de RF 71Vb 40,00 0,00 40,00
Letras Imobilidrias Garantidas 7V b 20,00 0,00 20,00
CDB Certificados de Depdsito Bancarios 7Vl a 15,00 0,00 15,00
Poupanga 7Vl b 15,00 0,00 15,00
Fl em Direitos Creditdrios - Cota Sénior 7 VIl a 5,00 0,00 4,50 5,00
Fl Renda Fixa - Crédito Privado 7 VIl b 5,00 0,00 3,50 5,00
Fl Debéntures de Infraestrutura 7 VIl c 5,00 0,00 5,00
Total 91,00
Fl de Acdes - indices c¢/no minimo 50 a¢des 8la 30,00 0,00 1,00 30,00
ETF - indices de A¢Ses (c/ no minimo 50 acgdes) 81 b 30,00 0,00 30,00
Fl de AgGes - Geral 81l a 20,00 0,00 2,00 20,00
e T ETF - Demais Indices de Ac¢des 8Ilb 20,00 0,00 20,00
Fl Multimercado - Aberto 8111 10,00 0,00 6,00 10,00
Fl em Participagdes 81Va 5,00 0,00 5,00
Fl Imobiliarios 8IVb 5,00 0,00 5,00
Total 9,00

As seguintes premissas bdsicas que devem nortear os investimentos no restante do ano, e durante
todo o ano de 2019, em consonancia com a legislacdo em vigor, sdo:

a) O modelo de gestdo a ser adotado serd o de gestdo propria;
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b) A estratégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicacdo encontra-se
definida na tabela acima;

c) Os parametros de rentabilidade perseguidos, deverdo buscar compatibilidade com o perfil
de suas obrigacOes, tendo em vista a necessidade de busca e manutencdo do equilibrio
financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e concentracdo previstos na legislacdo em
vigor;

d) Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdao ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica serdo rigorosamente iguais aos definidos em
legislagao vigente a cada momento dos investimentos;

e) A metodologia, os critérios e as fontes de referéncia adotados para precificacdo e para
avaliacdo dos riscos dos ativos que compdem, ou vierem a compor a carteira de
investimentos do ICAPREV serdo aqueles aceitos e praticados amplamente pelas instituicdes
gestoras de recursos e aprovados por entidades de classe do segmento, empresas de
auditoria e a CVM, além da utilizagdo de valores dos ativos (“MaM”) em fontes de ampla
divulgacao e credibilidade no mercado financeiro;

f) Os responsaveis pela gestdo de recursos do ICAPREV deverdo certificar-se de que os
direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem as carteiras dos fundos de investimento
de que trata esta Politica de Investimentos e os respectivos emissores, sdo considerados de
baixo risco de crédito;

g) Os ativos financeiros de emissores privados das carteiras dos fundos de investimento de
enquadrados nos segmentos de renda fixa, renda varidvel, a serem investidos pelo ICAPREV

devem obedecer as seguintes condicdes:

i. Emissao por instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, em operagdes finais e/ou compromissadas;

ii. Emissdo por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e
registradas na Comissdo de Valores Mobiliarios;

iii. Devem ser observados que os investimentos em cotas de outros fundos de
investimento acatem as duas condi¢des anteriores (i € ii).

h) Para fins de cOmputo dos limites definidos nesta Politica de Investimentos sdo consideradas
como aplicacdes de recursos financeiros previdenciarios do ICAPREV:

i.  Asdisponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital;

ii. Os demais ingressos financeiros auferidos pelo regime préprio de previdéncia
social;
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iii.  Asaplicagdes financeiras;

iv.  Os titulos e os valores mobiliarios.

i) Nao entram no calculo do patrimonio liquido do ICAPREV, para efeito de enquadramento
nos limites da legislagao em vigor, referente aos investimentos:

i. Ativos vinculados por lei ao regime préprio de previdéncia social;

ii. Demais bens, direitos e ativos com finalidade previdencidria do regime préprio de
previdéncia social;

iii. As disponibilidades financeiras (valores em conta corrente);

iv. As cotas de fundos de investimento imobilidrio com os imdveis que venham a ser
vinculados por lei ao ICAPREV.

j) Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Politica de Investimentos, aplicam-se
aos fundos de investimento de que trata este artigo os limites de concentragao por emissor
e por modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela Comissdo de Valores
Mobilidrios, em regulamentacao especifica.

3.1 Segmento de Renda Fixa

Seguindo as diretrizes da Resolugdo CMN n° 3922/2010, sugerimos a estratégia alvo de 91% dos
investimentos do ICAPREV, no segmento de renda fixa. Dentro deste objetivo observaremos
principalmente:

a) Aplicacoes de recursos na aquisicdo direta de titulos publicos federais, sempre que
apresentarem boas perspectivas de retorno;

b) Aplicagbes, preferencialmente, em fundos de investimentos com carteiras formadas,
exclusivamente, de titulos publicos federais;

¢) Avaliar a oportunidade de aplicacGes financeiras que impliguem em exposicdo a risco de
crédito privado de emissdo, apenas, de empresas de capital aberto e instituicdes financeiras
autorizadas a funcionar pelo Banco Central;

d) Possibilidade de atribuicdo de limite para fundos de crédito privado e, no caso dos FIDC's
abertos e fechados, somente praticar investimentos em suas cotas denominadas de
“seniors”;
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e) Que as aplicacBes indexadas ao CDI sejam utilizadas para o pagamento de despesas
correntes e administrativas, reducdo de volatilidades e estratégias conservadoras de gestao;

f) Até 60% (sessenta por cento) no somatdrio dos recursos financeiros investidos em Fundos
de Investimentos que se enquadrem no Artigo 79, Inciso llI;

g) Até 40% (quarenta por cento) no somatdrio dos recursos financeiros investidos em Fundos
de Investimentos que se enquadrem no Artigo 79, Inciso IV;

h) Que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem as carteiras dos fundos
investidos, ou os respectivos emissores, enquadrados nos incisos Ill e IV do Artigo 72, sejam
considerados de baixo risco de crédito com base, dentre outros critérios, em classificacao
efetuada por agéncia classificadora de risco registrada ou reconhecida pela Comissdo de
Valores Mobilidrios;

i) Que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem as carteiras ou os respectivos
emissores, de FIDCs, sejam considerados de baixo risco de crédito com base, dentre outros
critérios, em classificacdo efetuada por agéncias classificadoras de risco registrada ou
reconhecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios;

j) Que o total das aplicacGes de regimes prdprios de previdéncia social represente, no
maximo, 50% (cinquenta por cento) do total de cotas seniores de um mesmo fundo de
investimento em direitos creditdrios;

k) Que o regulamento do fundo de investimento em direitos creditdrios determine que o
devedor ou coobrigado do direito creditdrio tenha suas demonstracdes financeiras
auditadas por auditor independente registrado na CVM e publicadas, no minimo,
anualmente.

I) Estdo vedados investimentos de recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento
em direitos creditérios ndo padronizados.

m) Os fundos de investimento enquadrados neste segmento, ndo poderdo manter em seu
patrimonio aplicagdes em ativos financeiros no exterior, assim definidos pela Comissao de
Valores Mobilidrios, em regulamentacao especifica;

n) Até 20%, no maximo, dos recursos do RPPS em um mesmo fundo de investimentos.

3.2 Segmento de Renda Varidvel e Investimentos Estruturados

Seguindo as diretrizes da Resolugdo CMN n° 3922/2010, sugerimos o limite maximo de 9% dos
investimentos do ICAPREV, no segmento de renda varidvel e investimentos estruturados.

No momento da definicdo desta politica de investimentos para 2019 o mercado acionario vem
apresentando significativas volatilidades. Ressaltamos, porém, que o IBOVESPA ndo é um indice
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gue reflete a intensidade do crescimento econdmico do Pais. Ele é muito influenciado por
expectativas dos agentes de mercado com relagao a um maior crescimento da economia brasileira
nos proéximos anos.

Entretanto, ressaltamos também que acreditamos no futuro crescimento da economia brasileira,
mas com maior vigor e consisténcia, apds a definicdo do quadro politico brasileiro que culminara
com as elei¢Bes presidenciais.

Dentro deste limite maximo sugerimos também:

a)
b)
c)

d)

f)

g)

h)

Aumentar em frequéncia e valor das aplicagdes no segmento;
Dar preferéncia a fundos enquadrados no Artigo 89, Inciso Il;
Disponibilizar limite maximo de 10% para fundos multimercado (Artigo 82, Inciso Il1);

Disponibilizar, muito seletivamente, acatando os critérios da nova redacdao da Resolucdo
3.922, limite maximo de aplica¢do para fundos os fundos enquadrados no Artigo 89, IV que
sdo os FIPs — Fundos de Investimentos em Participacdes e os Flls — Fundos de Investimentos
Imobiliarios;

Nas aplicagcdes em cotas de fundo de investimento em participagdes (FIP), constituidos sob a
forma de condominio fechado, estd vedada a subscricdo em distribuicdes de cotas
subsequentes, salvo se para manter a propor¢ao ja investida nesses fundos;

Nas aplicacdes em cotas de fundo de investimento em participacdes (FIP), que ele seja
qualificado como entidade de investimento, nos termos da regulamentacdo especifica da
Comissdo de Valores Mobilidrios. Que o gestor do fundo de investimento, ou gestoras
ligadas ao seu respectivo grupo econdmico, mantenham a condi¢ao de cotista do fundo em
percentual equivalente a, no minimo, 5% (cinco por cento) do capital subscrito do fundo,
sendo vedada cldusula que estabeleca preferéncia, privilégio ou tratamento diferenciado de
qualquer natureza em relagao aos demais cotistas;

Que seja comprovado que o gestor do fundo ja realizou, nos ultimos 10 (dez) anos,
desinvestimento integral de, pelo menos, 3 (trés) sociedades investidas no Brasil por meio
de fundo de investimento em participagdes ou fundo mutuo de investimento em empresas
emergentes geridos pelo gestor e que referido desinvestimento tenha resultado em
recebimento, pelo fundo, da totalidade do capital integralizado pelo fundo nas referidas
sociedades investidas, devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de retorno
previstos no regulamento.

Nas aplicacGes em cotas de fundo de investimento em participacdes - FIP, o regulamento do
fundo a ser investido deve determinar que:

i. O valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem objeto de
integralizacdo de cotas, deve estar respaldado em laudo de avaliacdo elaborado por
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Auditores Independentes ou Analistas de Valores Mobilidrios autorizados pela
Comissdo de Valores Mobiliarios;

ii. O valor justo dos ativos emitidos, direta ou indiretamente, por cada uma das
companhias ou sociedades investidas pelo fundo corresponda a, no maximo, 25%
(vinte e cinco por cento) do total do capital subscrito do fundo;

iii. Que a cobranca de taxa de performance pelo fundo seja feita somente apds o
recebimento, pelos investidores, da totalidade de seu capital integralizado no fundo,
devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de retorno nele previstos;

iv.  Que as companhias ou sociedades investidas pelo fundo tenham suas
demonstragdes financeiras auditadas por auditor independente registrado na CVM e
publicadas, no minimo, anualmente;

i) Os limites e condi¢des de que trata os investimentos em FIP, exigidos acima, nao se aplicam
a fundos de investimento em cotas de fundo de investimento (FIC FIP) desde que as
aplicagbes do fundo de investimento em participacdes observem tais limites.

j) As aplicagdes em cotas de fundos de investimento imobilidrio - FlIl devem atender ao critério
de presenca em 60% (sessenta por cento) nos pregdes de negociagdo em mercados
regulamentados de valores mobilidrios no periodo de 12 (doze) meses anteriormente a
aplicacdo. Tal participacdo deve ser apresentada ao RPPS bem como seus drgdos colegiados
devem comprovar a veracidade desta informagao.

k) Os limites previstos para fundos de investimentos imobilidrios — Flls ndo se aplicam as cotas
de fundos de investimento imobilidrio que forem admitidas a negociacdo no mercado
secunddrio, conforme regulamentacdo da CVM, e que sejam integralizadas por imdveis
legalmente vinculados ao Regime Préprio de Previdéncia Social.

[) Em atendimento a Resolugdo CMN n2 3.922/2010, os investimentos diretos no segmento de
imdveis estdao vedados e entdo, ainda de acordo com a referida Resolugdo, estes sé serao
efetuadas, exclusivamente, com os imdveis vinculados por lei ao RPPS.

m) Ocorrendo tal vinculagdo, os imdveis repassados deverdo estar devidamente registrados em
Cartorio de Registro de Imdveis, livres de quaisquer 6nus ou gravame, e possuir as certidoes
negativas de tributos, em especial o Imposto Predial e Territorial Urbano — IPTU ou o
Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural — ITR.

n) Os fundos de investimento de que tratam o inciso lll (FIA) e os fundos multimercado
poderdo manter em seu patrimoOnio aplicacbes em ativos financeiros no exterior,
observados os limites definidos pela Comissdo de Valores Mobilidrios para os fundos
destinados ao publico em geral, em regulamentacao especifica;
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0) Os ativos financeiros de emissores privados das carteiras dos fundos de investimentos do
Artigo 82 da Resolugdo 3.922/2010, enquadrados nos incisos |, a; Il, a; lll e IV, que forem
alvo de credenciamento junto aos RPPS, devem obedecer as seguintes condicoes:

i. Emissdao por instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, em operacdes finais e/ou compromissadas; ou

ii. Emissdo por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e
registradas na Comissao de Valores Mobilidrios; ou

iii. Cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditdrios (FIDC),
constituidos sob a forma de condominio fechado, classificado como de baixo risco de
crédito e assim considerados por, pelo menos, duas agéncias classificadoras de risco,
registradas ou reconhecidas pela Comissao de Valores Mobilidrios; ou

iv.  Cotas de fundos de investimento que observem as condi¢des dos incisos i e ii acima.

p) As condicbes acima ndo se aplicam as ac¢bes admitidas a negociacdo em mercado
organizado, bénus ou recibos de subscricao e certificados de depdsito de acdes admitidas a
negociacdo em mercado organizado e cotas de fundos de acGes e cotas dos fundos de indice
de agbes negociadas em mercado organizado.

q) Os imdveis, ainda conforme a Resolucdo CMN n°: 3.922/10 poderdo ser utilizados para a
aquisicdo e/ou integralizacdo de Cotas de Fundos de Investimentos Imobiliarios, cujas cotas

sejam negociadas em Bolsa de Valores.

r) Os recursos destinados a investimentos em fundos de renda varidvel deverdo respeitar o
limite maximo de 30% dos recursos do ICAPREV.

1. Limites gerais para os segmentos de investimentos

a) Os titulos e valores mobilidrios de emissdo de pessoa juridica ndo podem exceder a 20% dos
recursos dos RPPS.

b) As empresas financeiras emissoras de CDBs e recebedoras de depdsitos em poupanca, ndo
tenham controle societdrio detido pelo Estado.

c) As aplicacGes em titulos e valores mobilidrios de emissdo de instituicdo financeira, ndo
podem exceder a 25% do patrimonio da emissora.

d) Os recursos destinados aos ativos citados na Resolugdo CMN 3922/2010 com redacdo dada
pela 4.392/2014 no art. 79, incisos Il e IV, e art. 82, inciso |, ndo podem exceder a 20% (vinte
por cento) das aplica¢Oes dos recursos do regime préprio de previdéncia social.
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e) O total das aplicagdes dos recursos do RPPS em um mesmo fundo de investimento devera
representar, no maximo, 15% (quinze por cento) do patrimonio liquido do fundo.

f) O total das aplicagdes dos RPPSs em fundos de investimento e carteiras administradas nao
pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de recursos de terceiros gerido por um
mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econémico, assim definido
pela CVM em regulamentacgao especifica.

2. Meta de Rentabilidade dos Investimentos

A taxa de retorno esperada para os investimentos do ICAPREV, conforme definido nesta politica de
investimentos também deverd servir de parametro para a meta atuarial utilizada na avaliacdo
atuarial. Fica estipulada entdo a meta de retorno dos investimentos igual a meta atuarial,
correspondente a variacdo do IPCA + 6% de juros, para o ano de 2019, em consonancia com o
indexador que deve ser utilizado no préximo calculo atuarial.

Ressaltamos aqui que os gestores do ICAPREV devem manter o contato mais préximo possivel do
profissional que executard este servico diante do cendario prospectivo de juros, expresso pela Taxa
SELIC ao redor de 6,5 a 8% ao ano, conforme exposto nas projecdes condensadas no Boletim
FOCUS acima.

Sugerimos que sejam solicitadas ao atuario simulagdes com a utilizacdo de meta atuarial de INPC +
5,75% aa / INPC + 5,5%aa / INPC + 5%aa e assim sucessivamente. Desde que estas simulag¢des, até o
menor valor de juros, ndao implicar em aumento de aliquotas de contribuicdao, pode ser definida
uma “nova meta atuarial” para a execuc¢ao desta politica de investimentos e do calculo atuarial.

3. Objetivo da Gestdo

0O modelo de gestdao adotado é o de gestao propria. A meta de rentabilidade que sera perseguida,
para o conjunto de todos os investimentos, sera de, no minimo, igual a meta atuarial do ICAPREV
de IPCA + 6% aa. A tolerancia a riscos, notadamente aos de crédito privado estara reduzida na
medida em que, para todos os fundos de investimentos que podem ter estes ativos na composicao
de suas carteiras, estes deverao ser de emissdao de empresas ativa e de capital aberto.

No tocante ao risco de liquidez este serd sempre avaliado tendo por base o ndo comprometimento
dos pagamentos futuros dos beneficios previdencidrios. O risco de mercado, inerentes aos
segmentos de renda fixa e de renda variavel e de menor poder de gestao e mitigacdo, por parte dos
gestores e do Comité de Investimentos, serdo controlados e acompanhados sistematicamente e
deverdo ser esclarecidos e compreendidos em casos de significativas volatilidades, positivas e
negativas, junto com a Consultoria de Investimentos eventualmente contratada.

Pédgina 12 de 20
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE ICAPUI — ICAPREV. CNPJ: 08.988.847/0001-38.
Rua Engenheiro Francisco de Assis Filho, N2 654, Bairro Centro — Icapui — Ceara.



ICAPREV

Instituto de
. Previdéncia dos
Servidores do Municipio

Prefeitura de .

Capui ]
Quen zz,Eswiz’a POLITICA DE INVESTIMENTOS 2019

A metas para os custos administrativos decorrentes dessas decisdes serdo verificadas e
acompanhadas devendo guardar correlacido com a média praticada pelo mercado para cada
modalidade de investimento.

O custo administrativo do ICAPREV ficara restrito ao definido em sua Lei de Criagdao que é de 2% aa
(dois por cento ao ano), sobre o valor total das remuneragdes, proventos e pensdes dos segurados
vinculados ao ICAPREV, do ano anterior.

Serd permitida a manuten¢do ou contratagdo de consultorias de investimentos para auxiliar na
definicdo dos investimentos e obriga¢Oes legais, desde que a consultoria seja credenciada e
devidamente autorizada a funcionar pela CVM — Comissdao de Valores Mobilidrios, além de
apresentar todas as certidGes atualizadas e de que, mediante pesquisa, fique assegurado que esta
manutenc¢do, ou contratacdao, observa os melhores principios da boa administracdo publica e
elevado padrdo ético de conduta nas operacdes realizadas no mercado financeiro e auséncia de
restricGes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdao de Valores Mobilidrios ou de
outros 6rgdaos competentes desaconselhem um relacionamento seguro.

4. Estratégia de Formagdo de Pregos — Investimentos e Desinvestimentos

Os critérios e metodologias adotadas nas analises que orientem as decisOes de investimentos em
ativos passarao pelas seguintes etapas:

a) Recebimento de representantes das instituicbes ofertantes e prestadoras de servicos dos
fundos de investimentos;

b) Credenciamento dos veiculos de investimentos, bem como de seus prestadores de servicos,
com base na legislacdo em vigor, notadamente o prescrito na Resolugdo 3.922/10 e Portaria
MPS 519, e suas respectivas revisoes e alteracdes, no caso de manifestacdo de interesse de
investimento, por parte do comité de investimentos;

c) Solicitacdo de relatério a Consultoria de Investimentos;

d) Reunido do Comité de Investimentos para votacdao de seus membros quanto a oportunidade
de aplicacdo de parcela dos recursos financeiros;

e) Registo em ata.

No caso de investimentos que exijam a presenca de classificacdo de risco de crédito desenvolvida
por agencia classificadora de risco (rating), registradas ou reconhecidas pela CVM, serdo
considerados, como de baixo risco de crédito aquelas alternativas e prestadores de servicos que
tenham, como nivel minimo de avaliacdo, as mesmas notas atribuidos aos titulos publicos
representativos da divida publica soberana brasileira e, inicialmente atribuidos somente pelas
seguintes agéncias: Standard & Poors, Moody’s e Fitch Rating.

Abaixo segue quadro com detalhamento do rating soberano do Brasil:
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Classificagc6es das agéncias de risco
. : - Significado
Fitch Ratings Moody's Standard & Poor’s e escala
AAA B Aaa
AA+ B Aail investimento
AA B Aa2 com qualidade
AA- B Aa3 alta e baixo
A+ B A1 risco
A ;| A2
A- — A3
BBB+ W BBB+ I Grau de
BBB W Baa2 W BBB W investimento,
BBB- W Baa3 Il BBB- qualidade média
BB+ ;- Ba1 = BB+ I Cateqoria de
BB .‘>- Ba2 - BB - espe%ulagéo!
BB- = Bad3 N BB- N baixa
B+ =i B1 B+ N classificacao
B = B2 W B i=
B- ) B3 B B- 08
ccc N Caal B CCC+H Risco alto de
cC 1 Caa2 I cCCcC B '"gg.'mp'e"c'a
c 1 Caa3 | ccc-1i 9 ¢ R
RD | ca | cc | SIREREESS
D I (& I C [
D I J
Fonte: Fitch Ratings; Standard & Poor’'s; Moody’s
G‘.com.br Infografico atualizado em 5/5/2016

A aceitacdo de classificacdo de risco de crédito de nota ou por outras agéncias, devera ser definida
em proposicdo do comité de investimentos com aprovacdo formal, e assim aceita sua inclusao,
nesta politica de investimentos, e realizada em reunido ordinaria ou extraordindria, do Comité de
Investimentos e, se necessario, do seu érgdo superior competente.

Os critérios e metodologias adotadas nas analises que orientem as decisdes de desinvestimento de
ativos passardo pelas seguintes etapas:
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a) ldentificacdo de aplicacbes com rentabilidade insatisfatdria em relagdo ao seu benchmark
e/ou a meta atuarial no primeiro semestre de 2019;

b) No relatério semestral a Consultoria de Investimentos destacara os investimentos que se
enquadram nestes aspectos;

c) Serd solicitada uma reunido com um representante da instituicdo gestora para obtencdo de
esclarecimentos;

d) Em reunido do Comité de Investimentos estes aspectos serdo analisados para serem
decididos, por votagdo, a manutencdo ou resgate parcial / total do investimento.

Nos casos dos investimentos cujos riscos de crédito e liquidez sejam significativos e que ndo foram
contemplados com limites nesta politica de investimentos somente poderdo ser alterados diante de
boas alternativas de investimentos, notadamente com baixo risco de crédito, definido pela gestao
deste RPPS assim consideradas aquelas apds andlise do Comité de Investimentos e devidamente
aprovadas em todas as instancias de decisdao, sempre tendo como subsidio da decisdo o relatdrio da
eventual consultoria de investimentos contratada.

5. Comité de Investimentos

Antes de quaisquer aplicagcdes, o Comité de Investimentos do ICAPREV devera ter aprovado o
credenciamento do veiculo financeiro e de seus prestadores de servicos, verificando aspectos
como: enquadramento do produto quanto as exigéncias legais, seu histdrico de rentabilidade,
busca de informagdes em diferentes canais, avaliagdo de todos os riscos, e perspectiva de
rentabilidade satisfatoria no horizonte de tempo e demais parametros definidos em legislacao.

Na gestao prépria, antes da realizacao de qualquer operagao, assegurar que as instituicdes escolhi
das para receber as aplicacdes tenham sido objeto de credenciamento.

Para o credenciamento referido deverao ser observados, e formalmente atestados por representan
te legal do ICAPREV, no minimo:

a) Atos de registro ou autorizacdao para funcionamento expedido pelo Banco Central ou CVM
Comissdo de Valores Mobilidrios, ou 6rgdo competente;

b) Observacdo de elevado padrdo ético de conduta nas operacdes realizadas no mercado finan
ceiro e auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central, da CVM Comissdo de Valores
Mobilidrios ou de outros 6rgaos competentes, desaconselhem relacionamento seguro;

c¢) Regularidade fiscal e previdenciaria.

Quando se tratar de fundos de investimento, o credenciamento devera abranger também a figura
do do gestor e do administrador do fundo, contemplando, no minimo:
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a) A andlise do histérico e experiéncia de atuagao do gestor e do administrador do fundo de
investimento e de seus controladores;

b) A analise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administracdo, bem como quan-
to a qualificacdo do corpo técnico e segregacdo de atividades;

c) Aavaliagdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos assu-
midos pelos fundos de investimentos sob sua gestdo eadministracdo, no periodo minimo
de dois (2) anos anteriores ao credenciamento.

d) Observacgdo rigorosa quanto aos critérios estabelecidos na Resolugdo 3.922/10.

Em caso de presenca de Distribuidor de Produtos Financeiros e/ou Agente Autéonomo de
Investimentos este(s) devera(do) ser credenciado(s) e apresentar(em) seu contrato de distribuicdo
firmado com a Administradora, em caso de fundos de investimentos.

O Comité de Investimentos sempre verificara a comparacdo dos investimentos com sua meta
atuarial para identificar os investimentos com rentabilidade insatisfatéria, ou inadequadas ao
cenario econémico, visando possiveis indicagdes de solicitacdo de resgate.

Compete ao Comité de Investimentos, em funcdo auxiliar a Diretoria Executiva, a formulacao,
proposicdo e execugdo da Politica de Investimentos 2019 do ICAPREV.

No tocante a operacionalidade de credenciamento e selecdo de prestadores de servigcos, o Comité
de Investimentos deverd observar todos os aspectos determinados pela Portaria MPS 519 alterada
pelas Portarias 170 e 440/13. Adicionalmente, observar a nova redacdo da Resolucdo CMN
3.922/10 dada pela Resolugdo CMN 4.604/17.

Ainda dentro de suas atribuicGes destacam-se:

a) Garantir o cumprimento da legislacdo e desta politica de investimentos;

b) Avaliar a conveniéncia e adequacdo dos investimentos;

¢) Monitorar o grau de risco dos investimentos;

d) Observar a rentabilidade dos recursos;

e) Garantir a gestdo ética, legal e transparente dos recursos financeiros previdenciarios;

f) Manter relacionamento proximo a consultoria de investimentos contratada.

Sua atuacado serd baseada na avaliacao das alternativas de investimentos com base nas expectativas
e relatdrios da consultoria de investimentos.
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Esses relatdrios serdo elaborados trimestralmente e terdo como objetivo principal acompanhar as
aplicagbes de seus recursos. Ainda a nivel de acompanhamento didario e mensal estara
disponibilizado, pela Consultoria de Investimentos um sistema eletronico online para tal finalidade.

Os relatdrios supracitados serdo mantidos e colocados a disposi¢cdo, sempre que solicitados, para a
Secretaria de Previdéncia Social do Ministério da Fazenda, Tribunal de Contas do Estado, Conselho
Fiscal e de Administracao e demais érgaos fiscalizadores.

Deverdao estar certificados os responsdveis pelos investimentos do ICAPREV e a maioria dos
integrantes do Comité de Investimentos através de exame de certificagdo organizado por entidade
auténoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo
conteldo abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria MPAS n2 519, de 24 de agosto de
2011.

09. Opcgoes de Estratégias

Diante das incertezas listadas acima, notadamente quanto a nova politica econdmica a ser
implementada no Brasil a partir de 2019, sugerimos 2 estratégias para serem norteadoras as
decisGes do Comité de Investimentos do ICAPREV:

a) Investimentos no Modo Conservador: adotando esta estratégia, os investimentos devem
ser concentrados nos fundos de menor duragdo de suas carteiras (ativos com menos tempo
para o seu vencimento) e aqui se enquadram os fundos IRF-M 1 e fundos indexados ao CDI,
gue sdao enquadrados no Artigo 72 Inciso |, alinea b e Inciso 1V, alinea a, da Resolucdo
3.922/10, respectivamente. Estes fundos tendem a proporcionar, com boa margem de
seguranga, uma rentabilidade de, aproximadamente, 0,5% ao més. Ela ndo é garantidora de
atingimento da meta atuarial, entretanto, oferece menores volatilidades e, provavelmente,
rentabilidade positiva més a més.

b) Investimentos no Modo Moderado: adotando esta estratégia, o objetivo é de aproveitar
oportunidades que sdo geradas nos mercados em fung¢do do quadro politico e econdémico
atual. Estas oportunidades estdao nos investimentos que trardo resultados satisfatorios e
com objetivo de superar a meta atuarial, no médio prazo. S3o as oportunidades geradas no
mercado financeiro através dos investimentos direto na compra de titulos publicos federais,
ou em fundos com carteiras formadas, exclusivamente, por estes titulos com maiores prazos
de duracdo — Fundos com maiores perspectivas de resultado favoravel na seguinte ordem
decrescente: Fundos IMA-B 5+, Fundos IMA-B e Fundos IMA-B 5.

i.  Estes titulos, da séria B (NTN-B), nesta metade do més de setembro de 2018, tem
varios vencimentos com taxas de 5,80 a 5,98%, acima da variacdo do IPCA, o que
representa mais de 90% da meta atuarial. Entretanto, estes niveis de rentabilidade
serdo atingidos com a manutencdo, até o vencimento destes titulos, quando
adquiridos diretamente, ou no caso de volta a normalidade e equilibrio dos
mercados, com o “fechamento” destas atuais taxas, a consequente elevacdo dos
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seus precos e a possibilidade de afericdo de rentabilidade para a realizacdo de
ganhos iguais ou acima da meta atuarial, também no caso das cotas dos fundos de
investimentos listados aqui acima.

ii. Dentro desta estratégia, ainda existem as oportunidades de investimento em fundos
de agdes, nos seus diferentes indices, ja que muitas empresas estdo subavaliadas na
Bolsa Brasileira (B3), atraindo interesse de investidores e, somando-se ao fato de
que o Brasil precisa crescer economicamente, gerando emprego e renda para sua
populacdo e isso é tOnica de todos os programas de politica econOmica dos
candidatos a presidéncia na eleicdo em curso atualmente no Brasil. A adoc¢do de
politicas publicas que geram crescimento econ6mico tem impacto positivo nas
bolsas de valores.

iii.  Ocorrendo este momento, pode-se esperar maiores fluxos de capitais, notadamente
de investidores estrangeiros, também beneficiados pela desvalorizacdo do Real
frente ao Délar.

iv.  Mas, ressaltamos que aqui também é estratégia de médio prazo, ndo nos permitindo
afirmar qual o nivel de chance deste movimento contribuir para o atingimento da
sua meta atuarial em 2019.

10. Vedagoes e Consideragoes finais

As vedacdes desta politica de investimentos sdo aquelas previstas para todos os RPPS na Resolucdo
CMN n°.: 3.922/2010 e suas alteracdes, assim definidas:

a)

b)

d)

Esta vedado aplicar recursos na aquisicao de cotas de fundo de investimento cujas carteiras
contenham titulos que ente federativo figure como devedor ou preste fianca, aval, aceite ou
coobrigacdo sob qualquer outra forma.

Estdo proibidos todos os tipos de operacdes com derivativos, a ndo ser aquelas para
protecdo da carteira de fundos de investimentos, ainda assim limitadas a uma vez o
patriménio liquido do fundo.

Praticar diretamente as opera¢cdes denominadas day-trade, independentemente de o
regime préprio possuir estoque ou posi¢cdo anterior do mesmo ativo, quando se tratar de
negociacoes de titulos publicos federais realizadas diretamente pelo regime prdprio de
previdéncia social;

Estdo vedados os investimentos em Fundos de Investimentos em gestoras ou
administradoras que ndo se disponham a fornecer a carteira aberta dos fundos de
investimentos, em periodo maximo defasado de cinco dias Uteis da data do fechamento do
més, ou da data do investimento, ou ainda da data da solicitacao.
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e) Estd proibida a atuagcdao em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que ndo os previstos na Resolu¢gdo CMN n°. 3922/2010.

f) Os RPPS somente poderdo aplicar recursos em carteira administrada ou em cotas de fundo
de investimento geridas por instituicdo financeira, demais instituicGes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pessoas juridicas autorizadas pela Comissao de
Valores Mobilidrios para o exercicio profissional de administracao de carteira considerada,
pelos responsaveis pela gestdao de recursos do regime préprio de previdéncia social, com
base, dentre outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco
em funcionamento no Pais, como:

i.  De baixo risco de crédito; ou
ii. Deboa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento.

g) Na aplicagdo dos recursos dos RPPS em titulos e valores mobiliarios, conforme disposto nos
incisos | e lll do § 12 do art. 15, o responsavel pela gestdo, além da consulta a instituicdo
financeira, a instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco Central ou as pessoas juridicas
autorizadas pela Comissdo de Valores Mobilidrios para o exercicio profissional de
administracdo de carteira, devera observar as informacdes divulgadas, diariamente, por
entidades reconhecidamente idéneas pela sua transparéncia e elevado padrdo técnico na
difusdo de precos e taxas dos titulos, para fins de utilizagio como referéncia em

negociagdes no mercado financeiro, antes do efetivo fechamento da operagao;

h) Os RPPS somente poderdo aplicar direta ou indiretamente recursos na aquisi¢cao de cotas de
fundo de investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou
profissionais, quando atendidos todos os critérios estabelecidos em regulamentacao
especifica.

i) Os RPPS ndo estdo autorizados a remunerar quaisquer prestadores de servico relacionados
direta ou indiretamente aos fundos de investimento em que foram aplicados os recursos, de
forma distinta das seguintes:

i.  Taxas de administracdo, performance, ingresso ou saida previstas em regulamento;
ii.  Encargos do fundo, nos termos da regulamentac¢do da CVM;

j) Para verificacdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedacBes estabelecidos nesta
Resolucgdo, as aplicagdes dos recursos realizadas diretamente pelos RPPS, ou indiretamente
por meio de fundos de investimento ou de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento, devem ser consolidadas com as posi¢cdes das carteiras prdprias e carteiras
administradas;
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k) As informagbes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisGes deverdo ser
disponibilizadas aos interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovacao,
observados os critérios estabelecidos pela Secretaria de Previdéncia Social.

[) Diante da exigéncia contida na Portaria MPS 519 no seu art. 39, inciso VIII, a Politica de
Investimentos deverad ser disponibilizada no site dos RPPS, Diario Oficial do Municipio ou em
local de facil acesso e visualizacdo, ou em outros canais oficiais de comunicacdo com os
assistidos e a sociedade municipal;

m) Diante da exigéncia contida, na mesma Portaria MPS 519 no seu art. 42, incisos |, II, lll e IV,
paragrafo primeiro e segundo e ainda, Artigo 52 da Resolugdo CMN n2 3.922/2010,a
presente Politica de Investimentos podera ser revisada durante sua vigéncia (ano de 2019),
caso seja necessdria a alteracdo de limites ora estabelecidos ou adequacdo a legislacdo, a
contar da data de sua aprovacdo, sempre provocada pelo Comité de Investimentos a
posteriormente levada a apreciacdo do érgdo superior competente dos RPPS.

n) Complementa esta Politica de Investimentos, a ata da reunido do &rgao superior
competente que a aprovard estando assinada por todos os seus membros presentes.

o) Conforme Portaria MPS n? 440, de 09 de outubro de 2013, este documento também deverd
ser assinado:

i. Pelorepresentante do ente federativo;
ii. Pelorepresentante da unidade gestora do RPPS;

iii.  Pelos responsaveis envolvidos pela elaboracdo, aprovacdo e execucdo desta Politica
de Investimento e assim dos consequentes investimentos.

Essa Politica de Investimentos foi aprovada pelo Conselho Municipal de Previdéncia do ICAPREV em
19 de outubro de 2018.
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