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PARECER APROBATORIO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS PARA O EXERCICIO DE 2021

No dia 16.12.2021, reuniram-se o gestor de recursos do RPPS, os membros do
Conselho Deliberativo do IPASSP-SM e os membros do Comité de Investimentos
para exame, apreciagdo e aprovacao da Politica de Investimentos para o exercicio
de 2021. Em atendimento a Portaria MPS 204/2008 e suas alteracbes, esta Politica
de Investimentos foi apreciada e aprovada dentro do prazo méximo estabelecido de
31 de dezembro de 2020.

Apos analise do relatério final e recebidos os esclarecimentos necessarios,
principalmente em relacdo as estratégias de investimentos e desinvestimentos,
estruturas, limites, vedacdes e cenario politico-econdmico, o Conselho Deliberativo
do IPASSP-SM decidiu, conforme registro na ata de n® 247/2020, pela aprovacao da
Politica de Investimento de 2021, cujos termos constam em anexo.

Santa Maria, 16 de dezembro de 2020.
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1. Ente

1.1. Dados do Ente
117, Santa Maria - RS
11.2. Enderego: Rua Venancio Aires, n° 2277 - Santa Maria - RS
11.3. Bairro: Centro
1.1.4. CEP: 97010-005
115, E-mail: investimentos@ipasspsm.net
1.1.6. Telefone: 55-3220-0378

1.2. Dados do Representante Legal do Ente
1.2.1. CPF: 484.930.070.72
1.2.2. Nome: Jorge Cladistone Pozzobon
1.2.3. Cargo: Prefeito Municipal
1.24. E-mail: controleinterno@santamaria.rs.gov.br
1.2.5. Telefone: 55-3921-7058
1.2.6. Dados Inicio Gestdo: 01/01/2017

2. Unidade Gestora
2.1. Dados da Unidade Gestora
2.11. CNPJ: 04.870.834/0001-09
2.1.2. Razdo Social: Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Salde dos Servidores
Publicos Municipais de Santa Maria
2.1.3. Endereco: Rua Venancio Aires, n © 2035 - Santa Maria - RS
2.4, Bairro: Centro
2.1.5. CEP: 97010-005
2.16. E-mail: contato@ipasspsm.net
2.1.7. Telefone: 055-3220-0378
2.1.8. Natureza Juridica: Autarquia - Pessoa Juridica de Direto Pdblico nterno
2.2. Dados do Representante Legal da Unidade Gestora
2.2.1. CPF: 428.261.280-00
2.2.2. Nome: Eglon do Canto Silva
2.2.3. Cargo: Diretor-Presidente
2.2.4. Data Inicio Gestao: 01/01/2002
2.2.5. E-mail: presidencia@ipasspsm.net
2.2.6. Telefone: 55 3220 0378
2.2.7. Tipo de Vinculo: Efetivo

3. Governanca
3.1. Gestdo dos Recursos do RPPS
3.1.1. Identificacdo do Gestor

Orgao/

Tipo de Vinculo Cargo Ato Data do Ato CertificagcSo  Validade

Entidade
Eglon do Canto Silva | 428.261.280-00 | Efetivo Diretor | Portaria 01/01/2002 12/03/2023




3.2. Colegiado Deliberativo do RPPS
3.2.1. Composi¢do do Colegiado Deliberativo do RPPS

Tipo de
Vinculo

Orgéo/Entidade  Cargo

Ato

Data do Ato

Certificacdo

Validade

Jose Aline Munhoz Walter 001.455.780-03 | Titular Executivo CD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Mércia Regina M. da Rocha | 323.518.150-34 | Titular Executivo CD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Rosaura de Fatima O. Vargas | 440.770.410-15 | Titular Executivo cD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Elizandra B. M. Fagundes 948.686.030-00 | Suplente Executivo CD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Michele Vargas Antonello 975.675.310-20 | Suplente | Executivo CD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Thanise Azzolin dos Santos | 018.350.740-14 | Suplente Executivo [&13] 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Martha |zabel Pauler Najar 505.398.330-53 | Titular Magistério CD 9572020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Celma Pietczak 002.526.660-88 | Titular Magistério cD 95/2020 27/11/2020 | N/A N/A
Maria Cristina Rigdo lop 543.946.940-00 | Suplente | Magistério cD 95/2020 [ 27/1/2020 | N/A N/A
Laeda Marzari 342.064.340-34 | Suplente | Magistério CcD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Vivian Roberta Sousa Serpa | 802.957.460-68 | Titular Municiparios cD 45/2020 | 26/06/2020 | N/A N/A
Ewerton Penna 015.092.820-33 | Suplente | Municipérios cD 95/2020 [ 27/11/2020 | N/A N/A
leda Maria Rodrigues Lopes | 429.824.560-87 | Suplente | Municiparios CcD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Vendncio da Silva Anschau 001.966.260-21 | Titular Legislativo CD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Ricardo da Rosa Nogueira 803.896.860-34 | Suplente Legislativo CcD 95/2020 | 27/11/2020 | N/A N/A
Marcio Nunes Ferreira 162.602.879-68 | Titular Inativos CD 78/2018 17/08/2018 | N/A N/A
Zila Pozzobon 225.353.810-87 | Suplente Inativos cD 78/2018 17/08/2018 | N/A N/A

3.3. Conselho de Fiscalizagdo do RPPS
3.3.1. Composigao do Conselho Fiscal do RPPS

Tipo de

Orgdo/Entidade

Cargo

Data do Ato

Certificagdo

Validade

Vinculo

Rodnei Bohrer Bastos 654,847 620-49 | Titular Executivo CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Luciane Flores Prestes 608.119.270-91 | Titular Executivo CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Henrique Fulber 567.684.1890-72 | Suplente Executivo CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Lisiane Gomes Guterres 575.073.680-68 | Suplente | Executivo CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Giovani Costa de Oliveira 951.957.260-00 | Titular Legislativo CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Andreia Machado Martins 771.557.340-04 | Suplente | Legislativo CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Vera Terezinha S, do Monte | 483,915.810-04 | Titular Magistério CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Ana Laura Teichmann §76.201.140-68 | Suplente | Magistéric CF 92/2020 | 23/10/2020 | N/A N/A
Tatiane Aparecida M. Razera | 990.128.200-49 | Titular Municiparios CF 48/2020 | 10/07/2020 | N/A N/A
Rosane M. Bohnenberger 941.402,600-25 | Suplente | Municiparios CF 48/2020 | 10/07/2020 | N/A N/A
3.4. Comité de Investimentos do RPPS
3.4.1. Composicao do Comité de Investimentos
3.4.2.
v po de Orgao I . Data do I

Adriano Scherer S. da Silva | 705.419.900.63 | Titular Prefeitura Analista | 09/2020 | 16/01/2020 [ CGRPPS | 10/03/2024
Alexandre Niederauer 945,134.650-34 | Titular Prefeitura Analista | 09/2020 | 16/01/2020 | CGRPPS | 06/02/2024
Anderson F. P. Machado 015.850.670-75 | Titular Prefeitura Analista | 09/2020 | 16/01/2020 | -====-== | -===r====m-
Cristiane Dalcin Paim 964.208.390-68 | Titular Prefeitura Analista | 09/2020 16/01/2020 | CGRPPS | 16/08/2022
Jilio Ubiratan Teixeira Porto | 465.375.200-10 | Titular Prefeitura Analista | 09/2020 16/01/2020 | CGRPPS | 08/11/2021

4. |dentificacdo do DPIN
4. Elaboracdo da Politica de Investimentos
4.1.1. Data da Elaboragao: 19/10/20

4.1.2. Responsavel pela Elaboracdo: Eglon do Canto Silva




4.2. Aprovacdo da Politica de Investimentos
4.2.1. Denominagdo do Colegiado Deliberativo do RPPS: Conselho Deliberativo
4.2.2. Representante do Colegiado Deliberativo do RPPS: Marcio Nunes Ferreira
4.2.3. Data da Aprovacac: 16/12/2020

4.3. Divulgagdo da Politica de Investimentos
4.3.1. Forma de Divulgagdo: Portal da Transparéncia - Municipio de Santa Maria/RS
4.3.2. Descrigdo: Webpag do Executivo e do IPASSP-SM e Mural Oficial IPASSP-SM
4.3.3. Publicacdo: 24/12/2020

5. Meta de Rentabilidade
5.1. Indice de Referéncia: IPCA
5.2. Justificativa de escolha do indexador: Previsto em Lei Municipal — [ndice de
inflagdo divulgado pelo IBGE e utilizado para composicdo da meta atuarial.
5.3. Meta Atuarial; IPCA + 5,45% a.a.

6. OBJETIVOS

A presente Politica de Investimentos — Pl estabelece a forma de
gerenciamento dos investimentos e desinvestimentos dos recursos do regime
proprio de previdéncia do Municipio de Santa Maria - RS. Na construcdo deste
documento foram observadas as normas e diretrizes referentes a gestdo dos
recursos financeiros do RPPS, com foco na Resolucdo CMN n° 3.922/10 e suas
alteracdes pela Resolucdo CMN n°® 4.392/2014, e na Resolucdo n® 4.604/2017 do
Conselho Monetario Nacional, atendendo as disposices da Portaria MPS n°
519/2011, e considerados, ainda, os fatores de Risco, com destaque para os
principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacao,
adequacao a natureza de suas obriga¢bes e Transparéncia.

A Politica de Investimentos traz, em seu contexto principal, as estratégias de
investimentos e desinvestimentos, estruturas e limites de alocacao em ativos de
renda fixa e renda variavel, em consonéncia com a legislacao vigente. Além destes
limites, vedaces especificas visam dotar os gestores de orientacdes para alocar 0s
recursos financeiros em produtos e ativos adequados ao perfil e as necessidades
atuariais do RPPS. A vigéncia desta politica de investimentos compreende o
periodo de 01 de janeiro de 2021 a 31 de dezembro de 2021.

Na presente Politica de Investimentos de 2027, é possivel identificar que:

e As alocacdes em produtos e ativos que o RPPS se propde a fazer poderdo



proporcionar resultados mais compativeis com a meta atuarial, com risco
adequado ao seu perfil;

e O processo de investimento e desinvestimento sera decidido pelo Gestor de
Recursos e pelo Comité de Investimentos, baseado nos relatorios de analise
de produtos para a tomada de decisdo acerca das alocagoes,

e O RPPS seguira os principios de ética e da transparéncia na gestdo dos
investimentos, tomando como referéncia principalmente as diretrizes e
normas estabelecidas nesta Politica, na Resolucdo CMN n° 3.922/10 e suas
alteracbes pela Resolugdo CMN n® 4.392/14, na Resolucdo 4.604/17 do

Conselho Monetéario Nacional e na Portaria MPS n® 519/2011,

7. COMPETENCIA DOS ORGAOS ENVOLVIDOS NA GESTAO DOS
RECURSOS

A gestdo dos recursos do RPPS envolve a Diretoria Executiva, responsavel
pela movimentacdo de recursos (aplicacdo e resgate) e tomada de deciséo; ©
Comité de Investimentos é responsavel pelo monitoramento da politica de
investimentos, por estudos e anélises para tomada de decisdo em conjunto com o
gestor de recursos; o conselho deliberativo é responsavel pela aprovagao e

fiscalizacdo da execucdo da politica de investimentos.

Especificamente no processo de elaboracdo e implementacdo da Politica
de Investimentos, cada um dos agentes envolvidos possui as seguintes

competéncias:

7.1 Conselho Deliberativo

Aprovar a Politica de Investimentos com base na legislacdo vigente, a qual
estabelece:
a) Os limites operacionais por segmento (Renda Fixa e Renda Variavel);

b) O modelo de gestéo;



Q As diretrizes gerais de alocacdo de recursos, em consondncia com as
orientagbes do Tribunal de Contas — TCE/RS, especificamente em relacdo a selecdo e

credenciamento de Instituicdes Financeiras Oficiais.

7.2 Diretoria Executiva/Gestor de Recursos

a) Executar, em conjunto com o Comité de Investimentos, as diretrizes
definidas na Politica de Investimentos quanto as alocacbes dos recursos do regime

previdenciario de acordo com os limites aprovados;

b) Apreciar, em conjunto com o Comité de Investimentos, os cenarios
econdmico-financeiros de curto, médio e longo prazo, para adotar medidas de

adequacéo da carteira sempre que for necessario;

0) Executar, em conjunto com o Comité de Investimentos, as estratégias de
alocacdo dos recursos financeiros do regime previdenciario em consonéncia com a
Politica de Investimentos e Resolucdes n° 3.922/2010, n° 4392/ 2014, n° 4.604/2017 do
Conselho Monetério Nacional e eventuais alteracOes, visando ao cumprimento da

meta atuarial;

d) Propor, em conjunto com o Comité de Investimentos, possiveis alteracdes
na Politica de Investimentos dos recursos do regime previdenciario, submetendo-as 3

aprovacao do Conselho Deliberativo;

e) Analisar, em conjunto com o Comité de investimentos, sempre que for
possivel, e exclusivamente para fins de comparacdo de desempenho e retorno,

carteiras de outros RPPS;

f) Analisar, em conjunto com o Comité de Investimentos, as taxas de juros, de
administracdo e de desempenho das aplicagbes existentes e as que vierem a ser

realizadas;

Q) Realizar, em conjunto com o comité de investimentos, credenciamento de

instituicoes financeiras, nos termos da legislacdo da Secretaria de Previdéncia Social —



SPS e em consonancia com as orientacées do Tribunal de Contas — TCE/RS.

7.3 Comité de Investimentos

a) Propor, em conjunto com o Gestor de Recursos, as estrategias de alocacao
dos recursos financeiros do regime previdencidrio em consonancia com as Resolugdes
n° 3.922/2010, n® 4392/ 2014, n® 4.604/2017 do Conselho Monetario Nacional e

eventuais alteracdes, visando ao cumprimento da meta atuarial;

b) Sugerir, em conjunto com o Gestor de Recursos, as alteracdes da Politica de
Investimentos dos recursos do regime previdenciario, submetendo-as a aprovagao do

Conselho Deliberativo;

©) Apreciar os cenéarios econdmico-financeiros de curto, médio e longo prazo,

e sugerir alteragdes na carteira de investimentos, se necessario;

d) Observar, em conjunto com o Gestor de Recursos, a aplicagdo dos limites

de alocactes de acordo com a Politica de Investimentos e as normas do CMN;

e) Analisar, em conjunto com o Gestor de Recursos, sempre que for possivel, e
exclusivamente para fins de comparacdo de desempenho e retorno, carteiras de

outros RPPS e produtos de outros bancos nao credenciados;

f) Analisar, em conjunto com o Gestor de Recursos, as taxas de juros, de
administracdo e de desempenho das aplicagbes existentes e as que vierem a ser

realizadas,;

g) Fornecer subsidios ao Gestor de Recursos e ao Conselho Deliberativo acerca
da selecio de Instituicoes Financeiras, bem como, se for o caso, recomendar as

exclusdes que julgar procedentes;

h) Avaliar o credenciamento de entidades financeiras e modalidades de
investimentos segundo as normas ditadas pela Secretaria de Previdéncia Social = SPS

e orientacdes do Tribunal de Contas TCE/RS;



i) Propor, em conjunto com o Gestor de Recursos, se necessario, a revisao da
Politica de Investimentos ao Conselho Deliberativo, com vistas a adequacdo ao

mercado ou a nova legisla¢ao.

J) Outras atividades legais de sua competéncia.

8. CENARIO ECONOMICO

8.1 Conjuntura Atual

O choque econdmico causado pela pandemia do novo coronavirus freou a
recuperacdo da economia brasileira que j& enfrentava dificuldades apds a crise de
2015/2016. Segundo dados da FGV (Fundacdo Getllio Vargas), o PIB trimestral cala
2,45% no primeiro trimestre de 2020, o que colocava o Brasil em recessao técnica
antes da chegada da COVID-19. O ano iniciou com o maior contingente de
trabalhadores informais desde 2016 (estimativa de quase 40 milhdes de pessoas) e
com taxa de desemprego de mais de 11%, que representava quase 12 milhdes de

pessoas desocupadas involuntariamente.

Em marco, a crise sanitaria do coronavirus — € suas consequéncias sobre a
atividade econdmica mundial — causou uma crise sem precedentes na historia
recente. O panico causado pela chegada do virus derrubou a bolsa de valores
brasileira (B3), que despencou quase 40% entre os fechamentos de janeiro e marco.

Da mesma forma, a percepcdo de risco para a economia doméstica fez as
taxas de juros futuras dispararem, derrubando os precos dos titulos publicos federais,
em especial os de longo prazo. O indice IMA-B5+, que reflete a variacdo dos precos

de titulos pos-fixados de longo prazo, caiu quase 11% no més de marco.

As caracteristicas da crise, que atingiu a estrutura de oferta e de demanda
simultaneamente, podem ser comparadas com as de uma guerra. As medidas de

isolamento social derrubaram a taxa de atividade da economia, ao passo que a



populacdo deixou de trabalhar e/ou de procurar emprego. Ao mesmo tempo, a taxa
de desocupacio (desemprego) escalonou vertiginosamente, alcancando mais de 14%
em agosto. A taxa de utilizacdo da capacidade instalada da economia atingiu 0
baixissimo nivel de 85,6% no segundo trimestre, pior nivel registrado desde 1992 pelo

IPEA.

Passado o choque, a discussdo voltou-se para as perspectivas de retomada.
Muito se debateu acerca da velocidade de recuperacdo econdmica, projetando-se
formatos em “V", “U" ou "L" para o crescimento do produto interno bruto do Brasil e
do mundo. Os dados até agora mostram, todavia, que estas projecoes se tornam
mais complexas na medida em que a economia nao se recupera uniformemente,
dependendo de variaveis intrassetoriais que se comportam de maneira distinta,
conforme a dindmica particular de cada setor. Ao mesmo tempo em que o comércio
varejista de alimentos, eletrodomésticos e materiais de construcdo retornou aos seus
niveis pré-COVID muito rapidamente até julho — em formato V" -, setores como o de
combustiveis, vestuario e veiculos permanecem sem forca, bastante abaixo dos niveis

de janeiro/2020 (NAPE-UFRGS).

Embora o setor varejista tenha performado recuperacGes importantes em
alguns setores, 0 mesmo ndo se pode observar no setor de servicos. Em abril, a
atividade do setor caiu 18% em comparacdo com fevereiro, com destaque para O
subsetor de servicos prestados as familias, que caiu quase 60% neste mesmo periodo.
Contudo, ao contrario do observado em outros setores da economia, a recuperagao
do setor tercidrio (servicos) ainda ndo veio, permanecendo com uma queda
acumulada de 9,8% entre fevereiro e agosto. O recuo nos servicos prestados as

familias ainda acumula 42% de queda no mesmo periodo (NAPE-UFRGS e IBGE).

Como mencionado acima, a desorganizacdo simultdnea das estruturas de
oferta e demanda tiveram consequéncias importantes na condugdo da politica
econdmica brasileira. Dada a redugdo na demanda, o Banco Central viu a inflagao

desacelerar fortemente, a niveis ndo observados desde o Plano Real, e oscilando



bastante abaixo das metas estipuladas para o ano. Com isso, a taxa SELIC, que ja
vinha em trajetéria de queda desde a metade de 2019, teve suas reductes aceleradas

pelo COPOM, atingindo a minima histérica de 2% a.a.

A0 passo que o Banco Central lancou méao de politicas monetarias
expansionistas, o governo central atuou na politica fiscal, concebendo medidas para o
amortecimento dos efeitos da crise sobre as familias, A politica mais importante foi a
de Auxilio Emergencial, que, apesar de ter seu nivel de R$600 fixado por pressao da
oposicdo no Congresso (contra a proposta original de R$300 do governo), foi

rapidamente adotado como principal alavanca de popularidade.

Tal comportamento da politica fiscal, inevitavel perante o contexto de forte
Crise, provoca preocupacées quanto a Capacidade do governo de gerir a sua divida
publica. © aumento do gasto publico, associado & queda na arrecadacdo, tem efeitos
diretos no comportamento do estoque da divida publica, que deve ultrapassar 100%
do PIB até 2025, sequndo previsGes do Tesouro Nacional. Mais do que o proprio
patamar desta relacdo, as preocupacdes recaem sobre a trajetoria explosiva deste
crescimento, bem como sobre a capacidade de financiamento da rolagem da divida.
Para esta questdo, o governo propGe apenas uma solucdo possivel: reformas de

austeridade fiscal.

As propostas de reforma tributéria e administrativa, carros-chefes da equipe
econdmica para o saneamento das contas publicas, dependem de fatores politicos
importantes para se tornar realidade. Neste contexto, a habilidade politica dos
principais porta-vozes do governo, bem como do proprio Presidente, devera ser
colocada a prova a partir de 2027, apos a realizacdo das eleicGes municipais, que
poderdo dimensionar o capital politico disponivel de Bolsonaro, a ser utilizado para
que estas medidas transitem em Brasilia. Assim, varidveis politicas serdo muito
importantes neste cendrio, e deverdo dar a ténica do mercado quando todos os

efeitos da pandemia tiverem se dissipado.
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Assim como o Brasil, todas as economias do mundo estardo em busca de um
caminho para a recuperacdo econdmica. Neste contexto, algumas varidveis sao
importantes para as relaces politicas e comerciais do Brasil com o exterior. Destaca-
se 0 processo eleitoral nos EUA, que provavelmente tera como resultado a derrota de
Donald Trump e a eleicdo do candidato democrata Joe Biden, e podera significar
mudancas importantes na politica externa norte-americana, em especial no que diz
respeito as relagbes comerciais com a China. O cenario para paises exportadores de

commodities, como o Brasil, podera mudar de maneira importante.

Na Europa, destaca-se a importante recuperacdo da economia no terceiro
trimestre em toda a Zona do Euro, amenizando a queda projetada pelo FMI de mais
de 8% para a regido. Todavia, a possibilidade de uma segunda onda de infeccdes por
COVID-19 na Europa seguira trazendo nervosismo para os mercados globais. As
novas medidas de isolamento recentemente impostas pelos governos europeus ja
afetaram o indice Ibovespa no momento da redacdo deste texto, e devera seguir

influenciando o comportamento deste e de outros indices de mercado.

O cenario sui generis desenhado em 2020 demandou medidas criativas por
parte dos formuladores de politica econdmica do Brasil e do mundo, e esta demanda
ndo deve cessar. O desafio de 2021 sera ndo mais o amortecimento dos efeitos da
crise, e sim o planegjamento estratégico dos governos para a retomada das atividades,
para a recuperacdo dos niveis de emprego e renda, e para a manutencdo da saude
da populagao. Assim, as perspectivas para 2021 devem ser tratadas com salvaguardas,
na medida em que o elevado nivel de incerteza experimentado em 2020 devera se

manter como o principal ingrediente no proximo ano.

8.2 Perspectivas para 2021

O préximo ano terda como principal pauta a retomada do crescimento

econdmico, com enfoque especial na criacdo de vagas de trabalho e da massa de
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salarios. Para tanto, os governos ao redor do mundo tenderdo a manter baixas taxas
de juros, como medida de estimulo ao investimento privado. Tal resultado, todavia, s6
sera atingido a medida que a incerteza causada pelo risco de novas ondas de
contaminagao por COVID-19 diminuir. Neste contexto, 0 sucesso nos testes e na
distribuicdo da vacina contra o virus seréd o marco principal para que se possa

conceber uma tentativa de retomada econdmica no Brasil e no mundo.

No Brasil, 0 horizonte para 0 ano de 2021 est4 razoavelmente desenhado em
termos de politica monetéria. A atual taxa basica de juros SELIC, mantida em 2% a.a.
pelo COPOM em sua reunido do final de outubro/2020, provavelmente ndo sofrera
alteragdes até setembro de 2021, conforme pesquisa realizada pelo Banco Central
com agentes do mercado financeiro. Este cenario so serd alterado se os indices de
inflagdo sairem de controle, 0 que ndo estd no radar até o momento da redacdo

desta Politica de Investimentos.

No que diz respeito a estrutura a termo da taxa de juros, cujos movimentos
influenciam diretamente o rendimento dos indices IMA, a posicdo deve ser
inicialmente cautelosa. A percepcao de elevado risco sistémico, bem como as
incertezas com relacdo ao crescimento econdmico e a situacdo fiscal de longo prazo
(que envolve riscos politicos que ndo devem ser desprezados), demanda a adocao de
uma postura reticente quanto a indices de longo prazo. Conforme o andamento das
medidas sanitarias e da politica econdmica, pode-se revisar esta postura, visando
alongar o prazo da carteira de investimentos. Enquanto isto ndo ocorre, o alvo

permanecera mais concentrado em durations médias da curva de juros.

Perante isto, a gestdo de recursos do RPPS serd duplamente desafiadora,
devendo conservar 0s recursos financeiros do Regime Préprio e, simultaneamente,
buscar perseguir a meta atuarial. Para tanto, o RPPS buscaré equilibrar sua relacéo
risco-retorno entre indices IMA de curto e longo prazos, bem como entre fundos de

renda variavel, crédito privado etc. A diversificacdo em diferentes modalidades de
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investimentos é imperativa, e é refletida nas estratégias dispostas nesta Politica de

[nvestimentos.

Ao mesmo tempo, o RPPS permanecera atento a mudancas rapidas de
cenario, buscando tomar medidas ageis de realocacdo de recursos conforme o
surgimento de cenarios de estresse. Assim, € importante e serd observada a liquidez
dos ativos durante todo o exercicio, mantendo margem aceitavel para mudancas de
curto prazo, tanto para o possivel acionamento das medidas de contingéncia como

para o aproveitamento de oportunidades de curto prazo.

9. META DE RENTABILIDADE PARA 2021

Em linha com cenario econdmico projetado para o ano de 2021 e com a
estrutura a termo da taxa de juros — ETTJ, o Regime Proprio de Previdéncia Social de
Santa Maria estabelece como meta de rentabilidade anual para a carteira de
investimentos do fundo de previdéncia o desempenho equivalente ao percentual de
5,45% (cinco virgula quarenta e cinco por centro), acrescida da variacdo do INDICE DE

INFLACAO - IPCA divulgado pelo IBGE.

10. MODELO DE GESTAO

O Regime Préprio de Previdéncia Social de Santa Maria adota o modelo de
gestdo propria, em conformidade com o artigo n° 15, paragrafo 1° inciso | da
Resolucdo CMN n°, 3.922/2010, e a suas alteracdes, em razao de sua autonomia
administrativa e financeira, para que todas as decisbes de investimentos e

desinvestimentos sejam tomadas internamente por sua equipe técnica.

1. ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS
Os cenarios e projegdes econdmicas para ¢ ano de 2021 exigem que o RPPS, a

fim de cumprir com seu objetivo de rentabilidade, atue de maneira dinamica
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aproveitando da melhor maneira as oportunidades existentes no mercado financeiro,
Desta forma, a estratégia de investimento e desinvestimento levara em consideracao
dois aspectos: a Expectativa de rentabilidade, o risco associado aos produtos e 3
liquidez. A partir da analise do cenério Macroecondmico de curto e médio prazo, da
avaliacdo dos riscos e das Possibilidades de retorno, o Gestor de Recursos do RPPS
efetuard os investimentos ou desinvestimentos dentre as diferentes classes de ativos,

em conjunto com o Comité de Investimentos.

Todavia, os recursos recebidos mensalmente poderdo ser aplicados em
produtos onde o regime previdenciario J& possua investimentos anteriores e nas
mesmas instituicbes financeiras ou em NOVOs produtos, desde que previamente

analisado e a tomada a decisdo seja em conjunto com o comité de investimentos,

Os investimentos dentro da carteira de cada fundo sdo definidos pelo
respectivo gestor do fundo, com base nas metodologias utilizadas internamente pela
instituicdo financeira administradora de recursos, as quais deverdo observar os
principios estabelecidos pela Resolucdo ne. 3.922/2010, alterada pela Resolucio ne
4.392/2014, n°® 4.604/2017 & n° 4695/2018 do Conselho Monetério Nacional,

Os principios e critérios de precificacdo para os ativos e os fundos de
investimentos que compdem ou que virdo a compor a carteira de investimentos do

RPPS, deverdo sequir o critério de precificacdo de marcacdo a mercado (MaM).

O plano de contingéncia, a ser aplicado no exercicio seguinte, com as medidas
a serem adotadas em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos na
Resolugdo 3.922/2010/CMN e dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos
regimes préprios de previdéncia social, de excessiva eXposicdo a riscos ou de
potenciais perdas dos recursos, ser4 feito diante de fatos concretos e obrigarad a uma

revisdo desta politica de investimentos.

A seguir temos a expectativa para inflagdo em 2021 — IPCA — que foi extraida

do Sistema de Expectativas do Banco Central do Brasil — Relatério Focus de 16/10/20,
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publicado em 19/10/2020 e que é utilizada como pardametro para o célculo da
expectativa de rentabilidade do minimo atuarial do Regime Proprio de Previdéncia

Social de Santa Maria, onde: IPCA acumulado = 3,02%.

IPCA+5,45% . 8,63%

Fonte: Sistema de expectativas do Banco Central

O gestor de recursos do Fundo de Previdéncia Social de Santa Maria, na
organizacdo da carteira de investimentos do RPPS, além de dar énfase aos
investimentos atrelados aos fndices IMA (Indices de Mercado ANBIMA), podera
manter ou incluir indices de renda variavel, como fundos Ibovespa, 1BrX-50, fundos de
estratégia valor, fundos de estratégia dividendos, fundos small caps, bem como em

fundos multimercado, etc,, a fim de que a meta atuarial para 2021 possa ser atingida.

A estimativa de rentabilidade do segmento de renda fixa considera a obtencao
de performance equivalente a 120% do CDI. A estimativa de rentabilidade da carteira
de renda varidvel foi obtida através da expectativa que a Bolsa Brasileira - IBOVESPA
alcance 130.000 pontos ao final do ano. Embora estes percentuais ndo correspondam
necessariamente ao atingimento da meta atuarial, o cenario econdmico nao permite
que se faca previsGes irrealistas para estes rendimentos. A meta atuarial, portanto,
sera perseguida se e quando houver oportunidade real para tanto. Os
desinvestimentos ou resgates das cotas dos fundos de investimento serao realizados
quando apresentarem desempenho inferior ao padréo de mercado, sem expectativas
de recuperacdo, ou que seu regulamento tenha sido alterado de forma a ficar em
desacordo com os termos da Resolucao CMN n®. 3.922/2010 e Resolucdo CMN n°
4392/2014, n° 4695/2018 ou com a Politca de Investimento  2021. Os
desinvestimentos também ocorrerdo na medida em que na composicdo de sua
carteira venha a constar ativos considerados inadequados pela administracdo do

Fundo de Previdéncia Social de Santa Maria.
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12. ESTRUTURAS E LIMITES

A Resolucdo CMN n°. 3.922/2010 e as alteracbes das Resoluctes CMN n°
4.392/2014 e 4.604/2017 do Conselho Monetario Nacional estabelecem que 0s
recursos sejam alocados, exclusivamente, nos segmentos de Renda Fixa, Renda
Variavel e Imdveis. Nesse sentido, cumprindo o disposto pelo Conselho Monetério

Nacional, as aplicacdes do RPPS serdo alocadas nos segmentos de Renda Fixa e

Variavel, obedecendo aos seguintes limites:

Titulos Piblicos de emissio do TN - Art. 72, I, a 100% 0% 0% 0%
Fi 100% titulos TN — Art. 72,1, b 100% 20% 65% | 100%
ETF — 100% Titulos Publicos — Art. 72, I, ¢ 100% 0% 0% 20%
Operagdes compromissadas — Art. 78, Il 5% 0% 0% 0%
Fl Renda Fixa “Referenciado” - Art. 72, lll, a 60% 0% 10% 30%
ETF Renda Fixa “Referenciado” — Art. 72, lll, b 60% 0% 0% 0%
Fi Renda Fixa — Geral — Art. 79, IV, a 40% 0% 5% 40%
ETF — Demais Indicadores de RF — Art. 72, IV, b 40% 0% 0% 0%
Letras Imobilidrias Garantidas — Art. 72, V, b 20% 0% 0% 0%
CDB — Certificado de Depdsito Bancério— Art. 72, VI, a 15% 0% 0% 0%
Poupanga — Art. 72, Vi, b 15% 0% 0% 0%
Fi em Direitos Creditorios — Cota Sénior — Art. 72, VII, a 5% 0% 0% 0%
Fl Renda Fixa “Crédito Privado” — Art. 72, VII, b 5% 0% 0% 5%
Fi Debé&ntures de Infraestrutura — Art, 72, VI, ¢ 0%

FI de AgBes ~ [ndices com no minimo 50 agdes — Art. 89, 1, a 30% 0% 0% 20%
ETF - ndice de AgGes (com no minime 50 agSes) — Art. 89, I, b 30% 0% 0% 5%
Fl de AcBes — Geral — Art. 82, Il, a 20% 0% 20% | 20%
ETF — Demais Indices de Agdes — Art. 82, II, b 20% 0% 0% 0%
Fi Multimercado - Aberto — Art. 89, IIl 10% 0% 0% 10%
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Fl em Participagées — Art. 82,1V,a 5% 0% 0% 0%
FlImobilidrios ~ Art. 8¢, Iv, b 5% 0% 0% 3%
FI Renda Fixa — Divida Externa — Art. 92-A, | 0% 0% 0%
Fl Investimentos no Exterior — Art, 92-A, 1 10% 0% 0% 0%
Fl AcBes BDR — Nivel | - Art. 92-A, I 0% 0% 0%

13. VEDACOES

As vedacbes para aplicacdo dos recursos do regime previdenciario serio
aquelas definidas na Resolucdo CMN ne 3.922/10 e suas alteracGes pela Resolucao
CMN n® 4.392/2014 e Resolugdo n® 4.604/2017 do Conselho Monetario Nacional,

14. SELECAO DE ATIVOS E FUNDOS

A selecdo de fundos com seus respetivos ativos serd realizada pelo Gestor de
Recursos do RPPS em conjunto com o Comité de Investimentos, mediante analise, no

minimo, dos seguintes aspectos:
* Rentabilidade em relacao benchmark;
* Volatilidade;
- Indices de eficiéncia;

* Regulamento, evidenciando as Caracteristicas, natureza e enquadramento do
produto na Resolucdo CMN ne. 3.922/2010, alterada pelas ResolucGes CMN ne.

4.392/14 e 4.604/17 e anélise do relatério de agéncia de risco (se houver);

* As aplicacbes que apresentem prazos para desinvestimento, taxa de saida ou
outro tipo de cobranca que onerem o RPPS, inclusive prazos de caréncia e para
conversao de cotas de fundos de Investimentos, deverdo ser precedidas de anélise do
Comité de Investimentos e anuéncia do responsavel legal pelo RPPS, evidenciando a

sua compatibilidade com as obrigacdes presentes e futuras do regime;
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+ Os fundos de investimento onde os recursos do Fundo de Previdéncia Social
de Santa Maria forem alocados serdo avaliados levando em consideracdo a sua
performance, risco e composicdo de sua carteira. O benchmark minimo para o
segmento de renda fixa € o CDI - Certificado de Depdsito Interbancario, enquanto
para o segmento de renda variavel é o IBOVESPA. O monitoramento de nivel de
exposicao de risco no segmento de renda fixa sera o "Value at Risk" (VaR). Para
avaliacdo do segmento de renda variavel sera adotada a métrica "Tracking Error", que

corresponde a volatilidade da diferenca entre o retorno de um ativo e seu benchmark.

14.1 Credenciamento das Instituicbes Financeiras
O credenciamento das Instituicbes Financeiras e dos produtos de
investimentos & requisito prévio para as alocacdes de recursos do regime de

previdéncia.

14.2 Confiabilidade das Instituicdes

De acordo com Artigo 15, paragrafo 2° da Resolugdo n°® 3.922/2010 do
Conselho Monetéario Nacional e suas alteracdes, o RPPS somente podera aplicar
recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as

seguintes condi¢des:

| - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja institui¢ao
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comité
de auditoria e comité de riscos, nos termos da regulamentacdo do Conselho

Monetario Nacional;

Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no méximo, 50%
(cinguenta por cento) dos recursos sob sua administracao oriundos de regimes

proprios de previdéncia social;
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lll - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto
de prévio credenciamento, de que trata o inciso VI do § 1° do art, 1°, e sejam
considerados pelos responséveis pela gestdo de recursos do regime proprio

de previdéncia social como de boa qualidade de gestdo e de ambiente de

controle de investimento.

De acordo com Artigo 15, paragrafo 2° da Resolucdo CMN n°. 3.922/2010,
alterada pela Resolucao CMN ne, 4.604/2017, 0 RPPS somente podera aplicar recursos
do regime previdenciario em cotas de fundo de investimento geridas por instituicio
financeira e demais instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil
Ou pessoas juridicas autorizadas pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteira considerada, pelos responséveis pela gestao de recursos do
regime préprio de previdéncia social, com base, dentre outros critérios, em
classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pafs,

como:
I - de baixo Risco de Crédito;

Il - de Boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento.

15. DA TRANSPARENCIA

O Fundo de Previdéncia Social de Santa Maria busca, por meio da sua Politica
de Investimentos, estabelecer critérios de transparéncia e governanca em seus
processos internos de investimentos. Dessa forma, foram definidos procedimentos

para divulgacdo das informacées relativas aos investimentos do regime previdenciario.

15.1 Disponibilizacio dos Resultados

* Disponibilizar aos segurados do RPPS a2 integra desta Politica de
Investimentos, bem como quaisquer alteracbes que vierem a ser efetuadas em até 30
dias apds a aprovacao, conforme Portaria MPAS n°® 519 de 24 de agosto de 2011;
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* Disponibilizar aos segurados do RPPS, no prazo de até 30 dias apds o

encerramento do més, a composicdo da carteira de investimentos do RPPS;

* Trimestralmente apresentar ao conselho deliberativo o relatorio de gestdo
que evidencie detalhadamente a rentabilidade, as diversas modalidades de operacoes
realizadas nas aplicacdes dos recursos do RPPS e a aderéncia a politica anual de

investimentos e suas revisdes,

15.2 Disponibilizagdo das informacses

* Disponibilizar aos sequrados do RPPS as informacdes contidas nos formularios
APR - Autorizacdo de Aplicacio e Resgate, no prazo de até 30 dias, contados
da respectiva aplicacdo ou resgate;

* Disponibilizar aos segurados do RPPS os procedimentos de selecdo das
eventuais entidades autorizadas e credenciadas, as informacdes relativas ao
processo de credenciamento de instituices para receber as aplicacdes dos
recursos do RPPS e a relagdo das entidades credenciadas a atuar com 0 RPPS
e respectiva data de atualizacdo do credenciamento;

* Disponibilizar aos segurados do RPPS informac@es sobre as datas e locais das

reunides dos orgédos de deliberacdo colegiada e do Comité de Investimentos.

16. DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos foi elaborada e planejada para orientar as
aplicacbes de investimentos para o exercicio de 2027, consideradas as projecées
macro e microecondmicas no intervalo de doze meses. As revisdes extraordinarias,
quando houver necessidade de ajustes perante o comportamento/conjuntura do
mercado e/ou alteragdo da legislacdo, deverdo ser Justificadas, aprovadas e
publicadas. As estratégias definidas nesta politica dever&o ser integralmente seguidas
pelo Gestor de Recursos que, sequindo critérios técnicos, estabelecerd as diretrizes de
alocacéo especificas, de curto e médio prazo, para a obten¢do da meta atuarial. Serdo

levadas ao Conselho Deliberativo do Regime Préprio de Previdéncia Social de Santa
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Maria, para avaliacdo e deliberacdo, as alteractes deste documento. A Politica de
Investimentos do RPPS foi aprovada através da Ata n°® 233/2019 da reunido ordinaria
do Conselho Deliberativo, realizada em 23 de outubro de 2019, e segue as normas da
Resolugdo CMN n°. 3.922/2010, alterada pelas Resolucbes CMN n°. 4.392/14 e
4.604/1/, para o prazo de vigéncia no periodo de 01/01/2021 até 31/12/2021.

Santa Maria, 16 de dezembro de 2020.

glon’do Canto Silva
etor-Presidente

17. GLOSSARIO
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Agdes: Valores mobilidrios emitidos por Sociedades Andnimas, representativo
de parcela do capital das companhias, representando a menor fracdo em
que se divide o capital da companhia.

ANBIMA (Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais): Associacdo resultante da unido da ANBID e da ANDIMA,
representando mais de 300 instituicGes associadas,

Benchmark. ndice de referéncia que ¢ utiizado para mensurar o
desempenho de algum ativo ou instrumento financeiro. Normalmente sao
usados indicadores de mercado ou uma composi¢cao mista entre eles.

CMN (Conselho Monetério Nacional): Orgéo deliberativo méximo de clpula
do Sistema Financeiro Nacional.

CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios): Autarquia federal que disciplina e

fiscaliza o mercado de valores mobilidrios.

FGV (Fundacdo Getdlio Vargas): £ um centro de ensino de qualidade e
exceléncia que dedica seus esforcos ao desenvolvimento intelectual do pafs.
Sua politica de promocio e incentivo 3 producdo e ao aperfeicoamento de
ideias, dados e informacées faz da FGV uma das mais importantes
nstituicoes no cendrio nacional e internacional, além de possibilitar a
formacdo de cidaddos éticos, cientes de suas responsabilidades como
agentes transformadores da sociedade.

FIA (Fundo de Investimento em Acbes): Fundos que devem possuir, na sua
carteira, no minimo 67% em acGes admitidas 3 negociacao no mercado
vista de Bolsa de Valores ou entidade do mercado de balcio organizado.
Regulado pela Instrucdo CVYM n° 409/2004.

FIC FIA (Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em
AcOes): Fundos que devem possuir na sua carteira, no minimo, 95% em cotas

de FlAs.



23

FIC FIM (Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento
Multimercado): Igualmente regulamentado pela Instrucdo CVM n° 409/2004.
O conceito consiste do FIC FIM & de comprar cotas de fundos de mais de um
segmento de aplicacdo, atribuindo a ele uma ampla disponibilidade de
alocacdo de seus récursos, por exemplo: cotas de FIRF, FIRF CP, FIA, Fll,
dentre outros.

FIC FIP (Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em
Participacées): Fundos que devem possuir, na sua carteira, no minimo 90%
em cotas de FIPs ou FIEE (Fundo de Investimento em Empresas Emergentes).
FIDC (Fundo de Investimento em Direitos Creditérios): Estrutura legal
classificada de acordo com a Instrucdo CVM 356/2001 e suas respectivas
alteracdes. A principal finalidade deste tipo de Fundo é de adquirir direitos
sobre créditos financeiros, Igualmente, a sua distribuicdo é regulamentada
pela CVM.

Fil (Fundo de Investimento Imobiliario): Inicialmente regulamentado pela Lei
n° 8.668/1993 e a Instruciio CVM ne 205/1994 e, atualmente, pela Instrucao
CVM n°® 472/2008. O FIl é uma comunhio de recursos destinados a aplicacdo
em empreendimentos imobilidrios.

FIM (Fundo de Investimento Multimercado): Regulamentado pela Instrucdo
CVM n°® 409/2004. Seu conceito consiste em aplicar os seus recursos em
diferentes classes de ativos e instrumentos financeiros, por exemplo: titulos
de renda fixa, acdes, dentre outros.

FIP (Fundo de Investimento em Participacées): Fundo cuja estrutura legal é
classificada de acordo com a Instrucdo CVM n°® 391/2003, constituido sob a
forma de condominio fechado (com prazo de duracao determinado). Destina
uma parcela preponderante do seu patriménio para a aquisicio de acoes,
debéntures, bénus de subscricdo ou outros titulos e valores mobiliarios

conversiveis ou permutéveis em acées de companhias abertas ou fechadas.
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IGP-M (Indice Geral de Precos de Mercado): Calculado pela FGV, é uma
média ponderada do IPA-FGV (60%), IPC-FIPE (30%) e INCC-FGV (10%),
apurada entre o dia 21e 20 de cada més.

Indice Bovespa (Ibovespa): O Indice Bovespa é o mais importante indicador
do desempenho médio das cotacOes do mercado de acBes brasileiro. A
Carteira tedrica do Ibovespa é composta pelas acées mais negociadas nos
doze meses anteriores a formacdo da sua carteira, nao havendo limite
minimo ou maximo de quantidade de ativos.

Indice IBrX: indice de precos que mede o retorno de uma carteira tedrica
composta por 100 acdes selecionadas entre as mais negociadas na BOVESPA,
em termos de ndmero de negdcios e volume financeiro. Essas acGes sdo
ponderadas na carteira do indice pelo seu respectivo ndmero de acoes
disponiveis a negociacio no mercado.

Indice IMA-B 5: Indice de Mercado ANBIMA composto pela participacdo de
todas as NTN-B com prazo inferior a cinco anos.

Indice IMA-B 5+: fndice de Mercado ANBIMA composto pela participacio de
todas as NTN-B com prazo igual ou maior do que cinco anos.

Indice IMA-S: Indice de Mercado ANBIMA composto pelas Letras Financeiras
do Tesouro - LFT, as quais possuem rentabilidade ligada a Taxa Selic efetiva.
INPC (Indice Nacional de Precos ao Consumidor): Suas premissas sao
idénticas ao IPCA, onde a Unica diferenca esta na populacao-objetivo do
INPC, abrangendo as familias com rendimentos mensais compreendidos
entre 1 (um) e 5 (cinco) salarios-minimos.

IPCA (Indice de Precos ao Consumidor Amplo): E o principal indicador de
variacao dos pre¢os no Brasil, sendo o indice oficial pelo Governo Federal nas
metas oficiais de inflacao. Medido pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica) do dia 01 a 30 do més de referéncia, abrange em seu universo
as familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1 (um) e 40

(quarenta) salarios-minimos.
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LFT (Letra Financeiro do Tesouro): Titulo do Governo Federal com 0 objetivo
de prover recursos necessarios & cobertura de déficit orcamentario ou para a
realizacdo de operacées de crédito Por antecipacdo da receita orcamentaria,
observados os limites fixados pelo Poder Legislativo, Rendimento pos-fixado,
corrigido pela taxa de juros SELIC.

LTN (Letra do Tesouro Nacional): Titulo publico de crédito, de natureza
obrigacional, subscrito pelo Tesouro Nacional, emitido para cobertura de
déficit orcamentario, bem como para realizacéo de operacées de crédito por
antecipacao da receita, observados os limites fixados pelo Poder Legislativo,
Rendimento pré-fixado.

Marcacdo a Mercado: Metodologia de contabilizacdo do valor de
determinado ativo, usando a curva de Juros do dia para trazer os fluxos a
valores presentes, e ndo a taxa original do papel.

Marcacdo na Curva (mantidos até o vencimento): Critério para registro e
avaliacdo contabil de titulos e valores mobiliarios pela taxa original do papel
a partir do seu preco de aquisicao.

NTN-B (Nota do Tesouro Nacional — Série B): Titulos publicos emitidos pelo
Tesouro Nacional com rentabilidade atrelada 3 variacdo do Indice de Precos
ao Consumidor (IPCA/IBGE) mais juro real precificado a mercado.

PIB: Representa a soma, em valores monetarios, de todos os bens e servicos
finais produzidos numa determinada regido, durante um determinado
periodo de tempo.

Rating: Opinido independente de empresas especializadas sobre a
Capacidade do emitente de pagar o principal e os juros de determinado
titulo de divida emitido. £ instrumento de medicdo de riscos e dos sistemas
de garantias e cobertura desses riscos.

Taxa de performance: Remuneracdo cobrada pelo administrador de carteira
ou de fundo de investimento, em funcdo do desempenho da carteira.

Normalmente cobrada sobre o que exceder determinado pardmetro
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(benchmark), fixado em norma legal, contrato de administracdo ou
regulamento do fundo.

Volatilidade: Intensidade e frequéncia de variacées bruscas da cotacao de um
ativo, indice, tftulo ou valor mobiliario. Também pode ser interpretado como

uma medida de risco que um fundo apresenta com relacdo as cotas diarias.



