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1. INTRODUGAO

Atendendo & Resolucdo do Conselho Monetdrio Nacional - CMN n° 4,963, de 25 de novembro de
2021, doravante denominada simplesmente ("Resolucdo CMN n° 4.963/2021") e a Portaria MTP n°
1.467, de 2 de junho de 2022, doravante denominada simplesmente ("Portaria MTP n°® 1.467/2022"),
0s responsdveis pela Gestdo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV, apresentam sua Politica de Investimentos para o exercicio de 2025, devidamente
elaborada, analisada e aprovada por seus érgdos superiores de execucdo e deliberacdo.

A Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta e norteia todos os
processos de tomada de decisGo relativo & gestdo dos recursos dos Regimes Proprios de
Previdéncia Social RPPS, empregada como ferramenta de gestdo necessdria para garantir o
equilibrio econémico, financeiro e atuarial.

Os fundamentos para a elaboracdo da presente Politica de Investimentos estdo centrados nos
critérios legais e técnicos, estes de grande relevancia. Ressalta-se que serdo observados, para que
se tfrabalhe com par@metros sdlidos quanto a tomada de decisdes, a andlise do fluxo de caixa
atuarial, levando-se em consideragcdo as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas
matemdticas (passivo) projetadas pelo cdlculo atuarial.

2. META DE RENTABILIDADE

A Portaria MTP n° 1.467/2022, que estabelece as normas aplicAveis as avaliacdes atuariais dos
Regimes Proprio de Previdéncia Social, determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizada nas
Avaliagcdes Atuariais seja equivalente & taxa de juros parémetro cujo ponto da Estrutura a Termo
de Taxa de Juros Média - ETTJ esteja o mais proximo & duracdo do passivo do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV.

A taxa atuarial de juros, também conhecida como meta atuarial, é utilizada no cdlculo das
avaliagdes atuarias para trazer o valor presente de todos os compromissos do planoc de beneficios
na linha do tempo e que determina assim o quanto do patriménio o Regime Préprio de Previdéncia
Social RPPS deverd possuir para manter o equiliorio atuarial.

Considerando os Fluxos Atuariais do Plano de Beneficios do RPPS para cdlculo da durac&o do
passivo, do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, em funcdo
dos resultados da Avaliagcdo Atuarial 2024, obteve-se o valor de 20,01. Considerando a referida
duracdo do passivo do Plano Previdencidrio, a faxa de juros referencial, segundo a Portaria n°
1.467, de 02 de junho de 2022, alterada pela Portaria MPS n° 1.499, de 28 de maio de 2024, é 5,00%.

Portanto, fica definida como META DE RENTABILIDADE o IPCA + 5,00% (cinco por cento).

3. OBJETIVO

A Politica de Investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV tem como objetivo estabelecer as regras, os procedimentos e os controles internos
relativos & gestdo dos recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficidrios
municipais, visando ndo somente atingir a meta de rentabilidade definida, mas também garantir
a manutengdo do equilibrio econdmico, financeiro e atuarial. Tendo sempre presentes os principios
da boa governanga, seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacdo &

natureza de suas obrigacdes e transparéncia. .
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A Politica de Investimentos zela pela diligéncia na conducdo dos processos internos relativos &
tomada de decisdo quanto a gestdo dos recursos, buscando o principio da diversificacdo e o
credenciamento das Instituicdes Financeiras que fazem parte ou fardo parte da Carteira de
Investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICiPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, no momento da
elaboracdo, andlise e aprovacdo da Politica de Investimentos, encontra-se classificado como
Investidor Comum.

4, ESTRUTURA DE GESTAO

Os responsaveis pela gestdo da Unidade Gestora do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV t&m como uma das principais objetividades a continua busca pela
ciéncia do conhecimento técnico, exercendo suas atividades com boa fé, legalidade e diligéncia;
zelando por elevados padrdes éticos, adotando as boas prdticas de gestdo previdencidria no
ambito do Pro-Gestdo, que visam garantir o cumprimento de suas obrigacoes.

Entende-se por responsdveis pela gestdo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV, as pessoas que participam do processo de andlise, avaliacdo,
gerenciamento, assessoramento e decisério, bem como os participantes do mercado de fitulo e
valores mobilidrios no que se refere & distribuicdo, intermediacdo e administracdo dos fundos de
investimentos e ativos financeiros.

Todo o processo de cumprimento da Politica de Investimentos e outras diretrizes legais, que
envolvam os agentes descritos acima, terdo suas acdes deliberadas e fiscalizadas pelos conselhos
competentes e pelo confrole interno.

4.1. Modelo de Gestdao

De acordo com as hipoteses previstas na Porfaria MTP n° 1.467/2022, em seu art. 95, incisos |, 1 e Il
a gestdo das aplicacdes dos recursos poderd ser realizada por meio de gestdo prdpria,
ferceirizada ou mista.

Para a vigéncia desta Poliﬁcp de Investimentos, a gestdo das aplicagoes dos recursos do INSTITUTO
DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV serd PROPRIA.

A adoc¢do deste modelo significa que a totalidade dos recursos financeiros ficard sob a gestdo e
responsabilidade do préprio INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV, na figura dos colaboradores diretamente envolvidos no processo de Gestdo dos
Recursos ou Investimentos.

A gestdo das aplicacdes dos recursos contard com profissionais qualificados e certificados por
entidade de certificacdo reconhecida pelo Ministério da Previdéncia Social, através da Secretdria
de Previdéncia Social, conforme exigido na Portaria MTP n° 1.467/2022 e alteracodes.

42 Orgdos de Execucdo, Deliberacdo e Fiscalizagdo

Os recursos financeiros do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV
visam & constituicdo das reservas garantidoras dos beneficios e devem ser mantidos e controlados
de forma segregada dos recursos do Ente Federativo. Esses mesmos recursos serdo geridos em
conformidade com a Politica de Investimentos, com os critérios para credencmmem‘o dags
Instituicdes Financeiras e contratacdo de prestadores de servicos. X »
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A estrutura interna definida através da Lei 199/2011 garante a demonstracdo da Segregacdo de
Atividades adotadas pelos dirigentes, conselheiros, gestores dos recursos € membros do Comité de
Investimentos, estando em linha com as boas prdticas de gestdo e governanga previdencidria.

5. Comité de Investimentos - LEl COMPLEMENTAR N2 536, de 08 de abril de 2024

“Art. 80-A. O comité de Investimentos, do Instituto de Previdéncia do Municipio de Votuporanga,
6rgdo responsdvel pela elaboracdo e execugdo da politica de investimentos, do processo
decisério da gestdo dos investimentos, nos resgates, alocacdo e realocacdo de investimentos,
inclusive em novos fundos, buscando alternativas de investimentos de modo a atingir as metas
instituidas dentro dos riscos admitidos na forma da Lei e da Politica de Investimentos.

O Comité de Investimentos é formado por 4 (quatro) membros, sendo todos certificados.

_Agnaldo S. Masson CP RPPS CGINV |
Jodo B. André CP RPPS CGINV |
Renan Denny F. Fernandes CP RPPS CGINV |

CP RPPS CGINV I

Adauto C. Mariola CP RPPS DIRIG Il

Observéancia aos Critérios de Elegibilidade

Os responsdveis pela gestdo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV e aqueles que participam direfamente do processo de andlise, avaliacdo,
gerenciamento, assessoramento e decisorio, estdo submetidos a critérios de elegibilidade, dado a
responsabilidade sobre suas atribuicoes.

Os critérios de elegibilidade e permanéncia nos cargos dentro do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV estdo descritos na Lei n® 9.71 7, de 27 de novembro de
1998 (Lei n°® 9.717/1998), incluidos pela Lei n° 13.846, de 18 de junho de 2019 (Lei n° 13.846/2019) e
na Portaria MTP n°® 1.467/2022, em seu Art. 76.

Os membros infegrantes da Diretoria Executiva, Comité de Investimentos, Conselhos de
Deliberacdo e Fiscalizagdo e o Gestor dos Recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIiPIO
DE VOTUPORANGA - VOTUPREV deverdo atender aos seguintes requisitos minimos cumulativos:

a) ndo ter sofrido condenacdo criminal ou incidido em alguma das demais situacdes de
inelegibilidade previstas no inciso | do caput do Art. 1° da Lei Complementar n® 64, de 18 de maio
de 1990;

b) possuir certificagcdo, por meio de processo readlizado por entidade certificadora para
comprovacdo de atendimento e verificacdo de conformidade com os requisitos Tecnlcos
necessarios para o exercicio de determinado cargo;

C) possuir comprovada experiéncia no exercicio da atividade nas dreas financeira,
administrativa, contdbil, juridica, de fiscalizacdo, atuarial ou de auditoria e

d) ter formacdo superior.

Os critérios a e b aplicam-se aos membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal e do Comité de
investimentos.

Serd de responsabilidade do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -

VOTUPREV e do Enfe Federativo a verificacdo dos critérios descritos acima, bem como o
encaminhamento da informacdo a Secretaria de Previdéncia.

A comprovagdo do critério serd exigida sua atualizacdo a cada 2 (dois) anos e havendo
ocorréncia de positivo, os profissionais deixardo de ser considerados como habilitados para as
correspondentes fungdes desde a data de implementacdo do ato ou fato obstativo.

A comprovacdo do critério B deverd ser efetuada com a apresentacéo alo certificado emifido
apds a conquista da Certificacdo RPPS.

Tabela de Classificacdo das Certificacdes RPPS,




Afribuicoes \ ) erﬂfico do

CP RPPS CODEL

Gestor dos Curso e Membros do Comité de Investimentos CP RPPS CGINV

6. CENARIO ECONOMICO
INTERNACIONAL

No cendrio internacional, os mercados reagiram positivamente & vitéria de Donald Trump nas
eleicoes presidenciais dos EUA, com o foco voltado para as politicas que serdo adotadas pelo
novo governo a partir do préximo ano.

Aposs o resultado das eleicdes, o presidente-eleito Donald Trump anunciou boa parte dos nomes
para as posicdes chave em temas econdmicos, além de dar indicacdes sobre os passos futuros.
Numa leitura inicial, os sinais sdo de avango em alguns dos pontos propostos na agenda da
campanha (como aumento de tarifas comerciais, restricdes a imigracdo e corte de impostos), mas
a intensidade desse avanco segue sob avaliagdo e, novamente, serd um fator chave para
determinacdo das perspectivas futuras.

Em termos de indicadores econdmicos, os nUmeros recentes sugerem continvidade do processo
de reequilibrio a frente. A inflagcdo segue em trajetdria de gradual desaceleracdo, com o CPl e seu
nacleo na casa de 2,6% e 3,3%, respectivamente. Do lado da atividade, a taxa de desemprego,
hoje em 4,1%, aponta para um mercado de trabalho ainda aquecido, mas com menor dinamismo
do que o observado nos Gltimos anos.

Diante de um balang¢o de riscos mais equilibrado, a comunicacdo do Fed, especificamente de
alguns diretores, passou a sugerir a possibilidade de uma conducdo mais cautelosa da politica
monetdria, na medida em que os juros se aproximardo do nivel de equilibrio. Nesse contexto,
esperamos que o Fed siga reduzindo os juros americanos em 0,25%, porém reconhecendo a
chance de algum espacamento dos cortes entre reunides.

BRASIL

Primeiramente, esperamos que o Copom acelere o ritmo de alta de juros para 0,75% na reunido
de dezembro, levando a Selic para 12,0% no final de 2024. Em 2025, esperamos altas adiciondis
da Selic até um nivel em torno de 14,0%, com os juros encerrando o ano em 13,5%.

Esse ajuste & decorrente, em larga medida, do movimento de deterioracdo refletido na taxa de
cambio ao longo dos Ultimos meses e da trajetdria das expectativas de inflacdo para os proximos
anos. De acordo com o Boletim Focus, o consenso para o IPCA em 2025 e 2026 subiu para 4,4% e
3.8%, respectivamente.

Parte desse processo ocorreu apds o anuncio do pacote fiscal proposto pelo governo, que
envolveu medidas visando a redugdo de gastos e maior flexibilidade or¢camentdria, mas também
amplia¢do da faixa de isengdo de Imposto de Renda para pessoa fisica, o que significa menor
receita a frente, ainda que parte disso possa ser compensado pela proposta de aumento de
tributacdo de individuos com rendimentos mais elevados. O movimento de mercado expressou
pessimismo, com o ddlar chegando a ser cotado a mais de R$ 6,00. Agora as medidas precisam
passar por aprovacdo das casas legislativas, com impacto potencialmente menor do que os R$ 70
bilhdes indicados inicialmente na divulgacdo.

Em termos do ciclo econdmico, os dados também sugerem cavutela adicional na condugdo da
politica de juros. O IPCA no curto prazo superou as projecdes, em parte por componentes voldteis
como alimentacdo, mas fambém com suas medidas de nicleo seguindo pressionadas e acima
da metia.

A variagcdo do IPCA em 12 meses é de 4,76%. O cendrio inflaciondrio preocupa os lideres de
politica monetdria que enxergam um cendrio desafiador frente as prqegoisde inflacdo qQuex

esbocam no horizonte.




7. ALOCAGAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Os responsdveis pela gestdo das aplicacdes dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV devem observar os limites e critérios estabelecidos nesta
Politica de Investimentos, na Resolucdo CMN n° 4.963/2021 e qualguer oufro ato normativo
relacionado ao tema, emitido pelos érgdos de fiscalizacdo e orientacdo.

Alocacdo Esiraiégica para o exercicio de 2025

0,00% 5,00% 10.00%

7° | a - Titulos do Tesouro Nacional SELIC

100,00%
| 7°1b - Fl 100% Titulos TN 100,00% 30,00% 40,00% 90,00%
7°1 ¢ - FI Ref em indice de RF, 100% TP 100,00% 0,00% 0,00% 5,00%
7° Il - Oper. compromissadas em TP TN 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7° 1l a - Fl Referenciados RF 60,00% 20,00% 44,00% 60,00%
| 7°1ll b - FI de Indiices Referenciado RF 60,00% 0,00% 0,00% 30,00%
7° IV - Renda Fixa de emissdo bancdria 20,00% 0,00% 1,00% 20,00%
7°V a - Fl em Direitos Creditdrios - sénior 5,00% 0,00% 0,0d% 5,00%
7°V b - Fl Renda Fixa "Crédito Privado™ 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
5,00%

7° V ¢ - Fl de Debéntures Infraestrutura 0.00% 0.00% 5,00%

8°1-Fl de Acdes 30,00% 0,00% 3,00% 20,00%

8° |l - ETF - indice de Acdes 30.,00% 0.00% 2,00% 10,00%

10° | - Fl Multimercado 10,00% 0,00% 2,00% 10.00%

10° ! - Fl em Participagdes 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%

10° Il - Fl Mercado de Acesso 5,00% 0.00% 0.00% 5,00%
11° - Al Imobilidrio 5.00% 0,00% 0,00% 5,00%

9° | - Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%

9° 1l - Constituidos no Brasil 10,00% 0.00% 0,00% 10,00%

9°1ll - Acdes - BDR Nivel | 10,00% 10,00%

=

SEGMENTO LIMITE LEGAL CARTEIRA

Artigo 7°, Inciso |, Alneab | 100% . ‘ | 4673%
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No ano de 2023 a meta foi de 9,91% e a rentabilidade foi de 12,53%, ou seja, a meta foi superada
em 2,62%.
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{Renda Fixa - Art. 79, Inciso I, "b” — Limite

Bm 2025, os fundos de Vértice podem continuar se apresentando
como uma opcdo interessante para os Regimes Proprios de
Previdéncia Social (RPPS), especialmente em um cenario de taxas
de NTH-B em patamares acima da meta stuaria teto estabelecida
para o anc de IPCA+5.47% a.a. {Portaria MPS 1499/24). Fsses
fundos s8o caracterizados pela busca de rentabilidade atrelada &
meta atuarial e s8o compostos por vencimentos Gnicos de NTN—B,
o gue permite ao RPPS direcionar as alocactes conforme suas
necessidades de liguidez futura. Importante lembrar que os fundos
de vértice possuemn caréncia para resgate e passam por marcacao
& mercado dos ativos, fazrendo com que o BRPPS  devam avaliar
essas alocactes de forma balanceada, juntamente com outras
alocacfes mais liquidas e conservadoras. Outro fator importante a
ser considerado € o custo total da estratégia a ser escolhida, dado
que esse tém Impacto sobre a rentabilidade liquida esperada, ou
seja, guanto menor o custo {(taxa de administraciio + taxa de
custddia}, malor o retormno liguido potencial.
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Os fundos de inflacio curta IMA-B 5 e IDKA IPCA 2 Anos, sdo
estratégias que buscam acompanhar a variacio éﬁ.{% Indice de
Precos aoc Consumidor Amplo {(IPCA) no curto prazo e devem
desempenhar um papel fundamental nas cartelras dos RPPS em
2025, Com a expectativa de que a inflacdo brasileira se mantenha
controlada, mas com risco de volatilidade nos precos de curto
prazo, esses fundos podem oferecer uma protecdo contra alguma
desancoragem, sem assuncdo de volatidade excessiva. Essas
ggi‘fa?{ég%ﬁg replicam carteiras compostas por NTN-Bs [Hitulos

- 3

publicos atrelados & inflagdo) com vencimenfos menores, o gue

g}%’“{zg}m ciona liguidez, agilidade e menor sensibilidade as variactes
nas curvas de juros. Para os RPPS, essa classe de ativos ajuda a
alinhar a rentabilidade da carteira com as suas metas atuariais ao
logo do tempo.

{ﬁ&;‘iﬁﬁ ifzxa ﬁrt, }“_*3 Zﬁfzmﬁ Z, ‘*%}” Li%’ﬂﬁﬁ iﬁi}%}
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Os %mg%%:g% {EEZ wm}s&wég}% oor ey ﬁﬁﬂ%&?’%ﬁﬁ{i{}{i%‘"ﬁ% e a%&s:«%ma
liguidez, tem seu retorno atrelado & taxa bésica de juros (SELIC),
que, como vimos, estda passando por um ciclo altista. Nesse
contexto, essas esbratégias devem continuar sendo uma das
g}ﬁm;gagﬂ alo ﬁﬁ%g ﬁ@f Q%ﬁ‘% em 2025, dada sua altissima
correlaca de %%M{; conservadorismo
previsibili

Com as projecbes atuais de SELIC para 2025, os fundos CDI
oferecem uma boa relacdo risco-retorno, especialmente para RPPS
com um perfil mais conservador ou que necessitam de alta
liquidez para fazer frente aos seus compromissos de curto e médio
prazos. Agui & importante destacar gue o RPPS tem como opcdes
disponiveis fanto fundos CDI compostos integralmente por titulos
ptiblicos federais {Art. 79, Inciso I, "b" ), quanto estratégias de
renda fixa referenciadas, gue %}m{:am refomos m&g aim”iwm &
traveés da combinacdo de TPF com ativos de oréd sdo de
baixo risco (Art. 79, Inciso 111, "a° ) '
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Renda Fixa

Obedecendo os limites permitidos para o segmento de renda fixa pela Resolucdo CMN n°
4.963/2021, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV propde-se
adotar o limite de mdéximo de 100% dos recursos disponiveis para investimentos.

A negociacdo de titulos publicos no mercado secunddrio (compra/venda de titulos publicos)
obedecerd ao disposto no Art. 7°, inciso |, alinea a da Resolucdo CMN n° 4.963/2021, onde deverdo
estar registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia (SELIC).

Na opcdo de o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV
promover a aguisicdo de Titulos PUblicos de forma direta, deverd comprovar:

a) que procedeu com a consulta as informacdes divulgadas por entidades representativas participantes
do mercado financeiro e de capitais, reconhecidamente idéneas pela sua fransparéncia e elevado padréo
técnico na difusGo de precos e taxas dos titulos. A sua utilizacdo como referéncia nas negociacdes, bem
como, ao volume, precos e taxas das operacodes registradas no SELIC antes do efetivo fechamento da
operacdo;

b) deverdo acontecer afravés de plataformas elefrénicas administradas por sistemas autforizados a
funcionar pelo Banco Centiral do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios, nas suas respectivas dreas
de competéncia;

c) que possui devidamente guardados os registros dos valores e do volume dos fitulos efefivamente
negociados; e

d] que os titulos adquiridos estejam sob a titularidade do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV, com base nas informacées de sistema de registro, de custédia ou de liquidacdo
financeira, sejam depositados perante depositdrio central (SELIC),

Para comprovacdo de operacdes realizadas em ofertas publicas do Tesouro Nacional, o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV deverd arquivar os documentos de
comunicacéo com a InstituicGo que participou do leilGo.

Renda Variavel

A Estratégia em Renda Variavel, se da em razao se a taxa SELIC vier a cair, caso ndo aconteca
permaneceremos em renda fixa.

Em relacdo ao segmento de renda varidvel, investimentos esfruturados e fundos de investimentos
imobilidrios, a Resolucdo CMN n° 4.963/2021 estabelece que o limite legal dos recursos alocados
nos segmentos, ndo poderdo exceder cumulativamente ao limite de 30% da totalidade dos
recursos em moeda corrente.

Investimentos no Exterior BDR

No segmento classificado como Investimentos no Exterior, a Resolu¢cdo CMN n° 4.963/2021
estabelece que o limite legal dos recursos alocados ndo poderd exceder cumulativamente ao
limite de 10% (dez por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente.

Limites Gerais

No que tange ao limite geral de exposicdo por fundos de investimentos e em cotas de fundos de
investimentos, fica o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV

limitado a 20% de exposigc@o, com excecdo dada aos fundos de investimentos enquadrados no
Art.7°, inciso |, alinea b da Resolugdo CMN n° 4.963/2021. i




Os limites estipulados acima ndo se aplicam aos fundos de investimentos que apliqguem seus
recursos exclusivamente em Titulos PUblicos ou em Operacdes Compromissadas em Titulos
PUblicos.

Em eventual desenquadramento dos limites aqui definidos, o Comité de Investimentos
juntamente com o Gestor dos Recursos, deverdo se ater as Politicas de Contingéncia definidas
nesta Politica de Investimentos.

Demais Enquadramentos

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV considera todos os
limites estipulados nesta Politica de Investimentos e na Resolucdo CMN n° 4.963/2021, destacando
especificamente:

a) Poderdo ser mantidas em carteira de investimentos, por até 180 (cento e oitenta) dias, as
aplicacdes que passem a ficar desenquadradas em relacdo a esta Politica de Investimentos e a
Resolucdo CMN n° 4.963/2021, desde que seja comprovado que o desenquadramento foi
decorrente de situacdes involuntdrias, para as quais ndo tenha dado causa, e gue o seu
desinvestimento ocasionaria, comparativamente & sua manutencdo, maiores riscos para o
atendimento aos principios seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacdo
a natureza de suas obrigacdes e fransparéncia;

b) Poderdo qinda ser mantidas em carteira de investimentos, até seu respectivo encerramento,
os fundos de investimenios que apresentem prazos para vencimento, resgate, caréncia ou
conversdo de cotas superior a 180 (cento e oitenta) dias, estando o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV obrigado a demonstrar a adocdo de medidas de
melhoria da governanca e do controle de riscos na gestdo dos recursos. '

Serdo entendidos como situacoes involuntdrias:

a)  Enfrada em vigor de alteracdes da Resolucdo vigente;

b} Resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV ndo efetue novos aportes;

c) Valorizagcdo ou desvalorizacdo dos demais atives financeiros e fundos de investimentos que
incorporam a carteira de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV;

d) Reorganizacdo da estrutura do fundo de investimento em decorréncia de incorporacdo,
fusdo, cisdo e fransformacdo ou de outras deliberacdes da assembleia geral de cotistas, apds as
aplicacdes realizadas pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV;

f]  Aplicacdes efetuadas na aquisicdo de cotas de fundo de investimento destinado
exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, caso o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIiPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV deixe de atender cos critérios estabelecidos para essa
categorizacdo em regulamentacdo especifica, com excecdo do exposto na Nota Técnica SEI n°
457/2022/MTP; e

g) Aplicacdes efetuadas em fundos de investimentos ou ativos financeiros que deixarem de
observar os requisitos e condicdes previstos na Resolugcdo CMN n° 4.963/2021.

Vedacoes

O Gestor dos Recursos e o Comité de Investimento do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO
DE VOTUPORANGA - VOTUPREV deverdo seguir as vedagdes estabelecidas na Resolucdo CMN n°
4.963/2021, ficando adicionalmente vedada a aquisicdo de:

a) Operacdes compromissadas lastreadas em titulos pUblicos e




b) Aquisicdo de qualquer ativo final com alto risco de crédito.

Quanto a aquisicdo de Titulos PUblicos, conforme disposta na Portaria MTP n® 1.467/2022, fica o
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV vedado de adquirir: .
a) Titulos que ndo sejam emitidos pelo Tesouro Nacional;

b)  Titulos que ndo sejam registradas no SELIC; e

c) Titulos que sejam emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municipios.

8. CONTROLE DE RISCO

Diante da metodologia e os critérios a serem adotados ao analisar os riscos dos investimentos, assim
como as direfrizes para seu controle e monitoramento, & necessdrio observar a avaliacdo dos riscos
de crédito, mercado, liquidez, operacional, legal, sistémico e outros especificos a cada operacdo
e foler@ncia a esses riscos.

As aplicagdes financeiras estdo sujeitas a incidéncia de fatores de risco que podem afetar
adversamente o seu retorno, e consequentemente, fica o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV obrigado a exercer o acompanhamento e o controle
sobre esses riscos, considerando entre eles:

Risco de Mercado & o risco inerente a todas as modalidades de aplicacdes financeiras
disponiveis no mercado financeiro; corresponde & incerteza em relacdo ao resultado de um
investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras
nas condicdes de mercado. E o risco de variacdes, oscilacdes nas taxas e precos de mercado, tais
como taxa de juros, precos de agdes e outros indices. E ligado as oscilacdes do mercado
financeiro.

Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é aquele
em que hd a possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela instituicdo que emitiu
determinado fitulo, na data e nas condicbes negociadas e contratadas.

Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais
de um determinado ativo no momento e no preco desejado. Ocorre quando um ativo estd com
baixo volume de negociacdo e apresenta grandes diferencas entfre o preco que o comprador
estd disposto a pagar (oferta de compra) e aquele que o vendedor gostaria de vender (oferta de
venda). Quando é necessdrio vender algum ativo num mercado iliquido, tende a ser dificil
conseguir realizar a venda sem sacrificar o preco do ativo negociado.

Risco Operacional € o risco de perdas financeiras causadas por erros em processos, politicas,
sistemas ou eventos falhos ou falhas que interrompem as operagdes de negdcios. Erros de
funciondrios, atividades criminosas como fraudes e eventos fisicos estdo enire os fatores que
podem desencadear o risco operacional. Em outras palavras, o risco operacional é qualquer
ameaca que possa afetar o funcionamento do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV e reduzir a qualidade operacional como um fodo.

Risco Legal - Orisco legal é a possibilidade de uma organizacdo sofrer perdas financeiras ou
de reputagcdo como resultado de uma violacdo da lei ou de um processo legal. Isso pode ser
causado por uma variedade de fatores. O risco legal pode ter um impacto significativo nas
operac¢des podendo levar a multas, indenizacdes, sindicancias e processos administrativos.

8.1 Controle do Risco de Mercado

Como instrumento de controle, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV deverd monitorar a rentabilidade dos fundos de investimentls em janelas temporai

&_.




(més, ano, trés meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento -
com o benchmark de cada ativo. Desvios significativos deverdo ser avdliados pelos membros do
Comité de Investimentos e Gestor dos Recursos, que decidird pela manutencdo, ou ndo, desses
afivos.

8.2 Controle do Risco de Crédito

Na hipdtese de aplicacdo dos recursos financeiros em fundos de investimento que possuem em
sua carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes sejom emitidas por
companhias abertas devidamente operacionais e registrada; e que sejam de baixo risco em
classificacdo efetuada por ogenczo classificadora de risco, o que estiverem de acordo com a
tabela abaixo:

RATING MINIMO

AGENCIA CLASSIFICADOREA DE RISCO

_MOODYS

“AUSTIN RATING

LIBERUM RATING A {perspeci;vc estavel)

As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na Comiss@o de
Valores Mobilidrios - CYM e autorizadas a operacionalizar no Brasil. Utilizam o sistema de rating para
classificar o nivel de risco das Instituicdes Financeiras, fundo de investimentos e dos ativos
financeiros que integram da carteira de investimentos dos fundos de investimentos ou demais
ativos financeiros.

8.3 Controle do Risco de Liquidez

Nas aplicagdes em ativos financeiros que tem seu prazo de liquidez superior a 365 (frezentos e
sessenta e cinco) dias, a aprovacdo de alocagcdo dos recursos deverd ser precedida de estudo
que comprove d andlise de evidenciacdo quanto a capacidade do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV em arcar com o fluxo de despesas necessdrias ao
- cumprimento de suas obrigagdes atuariais, até a data da disponibilizac&o dos recursos investidos.

Entende-se como estudo que comprova a andlise de evidenciacdo quanto a capacidade em
arcar com o fluxo de despesas necessdrias ao cumprimento de suas obrigacdes atuariais, o estudo
de ALM Asset Liability Management.

9. EQUILIBRIO ECONOMICO E FINANCEIRO

Em atendimento ao Art. 64, §1° e §2° da Portaria MTP n° 1.467/2022, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV adotard medidas para honrar os compromissos
estabelecidos no Plano de Custeio e/ou Segregacdo de Massa, se houver, além da adequacdo
do Plano de Custeio aprovado e sua compatibiidade com a capacidade orcamenfaria e
financeira do Ente Federativo.

Ademais, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV terd um
acompanhamento das informacdes referente aos seus demonstrativos, devendo = ser
encaminhada aos drgdos de controle interno e externo com o objetivo de subsidiar a andlise de
capacidade econdmica, financeira e orgcamentdria, visando honrar com gis obrigacdes presentes
e futuras.

10. POLITICA DE TRANSPARENCIA




Conforme a Portaria MTP n° v] 46712022, as info'rmo(;éesrconﬁdos nessa Politica de Investimentos e
em suas possiveis revisdes deverdo ser dlSpOhlb!llZOdGS aos inferessados, no prazo de 30 (’rrlm‘q) dios
contados de sua aprovacado.

A vista da exigéncia contida no art. 4°, incisos 1, II, IIiL, IV e V, § 1° e 2° e aindaq, art. 5° da Resolucdo
CMN n° 4.963/2021, a Politica de Investimentos deverd ser disponibilizada no site do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, no site ou em local de facil acesso e
visualizacdo, sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicacdo.

Todos e demais documentos correspondentes a andlise, avaliagdo, gerenciamento,
assessoramento e decisGo, deverdo ser disponibilizados via Portal de Transparéncia de prépria
autoria ou na melhor qualidade de disponibilizacdo aos interessados.

11. CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MTP n° 1.467/2022 que determlno que anfes da realizagcdo de qualquer novo
aporte, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, na figura de
seu Comité de Investimentos, deverd assegurar que as Ins’rn‘uugoes Financeiras escolhidas para
receber as aplicacdes dos recursos tenham sido objeto de prévio credenciamento.

Complementarmente, a propria Resolugdo CMN n° 4.963/2021 em seu Art. 1°, §1°, inciso VI e §3°,
determina que as Instituicdes Financeiras escolhidas para receber as aplicacdes dos recursos
deverdo passar pelo prévio credenciamento.

Considerando todas as exigéncias, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA
- VOTUPREV, através de seu Edital de Credenciamento, deverd atestar o cumprimento integral de
todos os requisitos minimos de credenciamento, inclusive:

a)  atos de registro ou autorizacdo na forma do §1° e inexisténcia de suspensdo ou inabilitacdo
pelo Banco Central do Brasil ou Comiss@o de Valores Mobilidrios ou érgdo competente;

b}  observ@ncia de elevado padrdo ético de conduta nas operdgc“)es realizadas no mercado
financeiro e auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da ComissGo de
Valores Mobilidrios ou de ou’rros 6rgdos compe’ren’res desaconselhem um relacionamento

seguro

c) andlise do hlsTonco de sua atuagdo e de seus principais controladores

d) expenencuo minima de 5 anos dos proﬁsmoncus diretamente relacionados & gestdo de ativos
de terceiros; e : :

e) andlise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administracdo, bem como quanto
a qualificacdo do corpo técnico e segregacdo de atividades.

Deverd serrealizado o credenciamento, inclusive, das corretoras e distribuidoras de titulos e valores
mobilidrios (CCTVM o/ou DTVM) que tenham relacdo com operacdes diretas com titulo de emissd@o
do Tesouro Nacional que forem registradas no Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia SELIC e
Titulos Privados de emissGo de Instituicdes Financeiras.

A conclusGo da andlise das informagdes e da verificacdo dos requisitos estabelecidos para o
credenciamento, deverd ser regls’rrodo em Termo de Credencnamen’ro O Termo deverd observar

0s seguintes requisitos: _ _

a) Estar embasado nos formuldrios de diligéncia previstos em codigos de autorregulacdo
relativos & administracdo de recursos de terceiros, disponibilizados por entidadg representativa dos
participantes do mercado financeiro e de capitais que possua convéniolcom a CV a i
aproveitamento de ou’rorregulogoo na inddstria de fundos de investimento; f§’;~

%




b)  Contemplar, em caso de fundos de investimentos, o administrador, o gestor e o distribuidor
do fundo; e ' . '

c) Ser instruido, com os documentos previstos na instrucdo de preenchimento do modelo
disponibilizado na pdgina da Previdéncia Social, disponivel na intermnet.

Em aspectos mais abrangentes, no processo de selecdo dos gestores € administradores, deverdo
ser considerados os aspectos qualitativos e quantitativos, tendo como parémetro de andlise o
minimo: ‘

Tradicdo e Credibilidade da Instituicdo envolvendo volume de recursos administrados e
geridos, no Brasil e no exterior, capacitacdo profissional dos agentes envolvidos na administracdo
e gestdo de investimentos do fundo, que incluem formacdo académica contfinuada,
certificagdes, reconhecimento publico etc., tempo de oTuogao'e maturidade desses agentes na
atividade, regularidade da manutencdo da equipe, com base na rotatividade dos profissionais e
na tempestividade na reposicdo, além de outras informacdes relacionadas com a administracdo
e gestdo de investimentos que permitam identificar a cultura fiducidria da instituicdo e seu
compromisso com principios de responsabilidade nos investimentos e de governanca;

Avdliacdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos
envolvendo a correlacdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de
resultados no periodo minimo de dois anos anteriores ao credenciamento.

Entende-se que os fundos de investimentos possuem uma gestdo discriciondria, na qual o gestor
decide pelos investimentos que vai realizar, desde que, respeitando o regulamento do fundo de
investimento e as normas aplicdveis aos Regimes Préprios de Previdéncia Social - RPPS.

No que tange ao distribuidor, instituicdo integrante do sistema de distribuicdo ou agente auténomo
de investimento, sua andlise e registro recaird sobre o contrato para distribuicdo e mediacdo dos
produtos ofertado e sua regularidade com a Comissdo de Valores Mobiliérios - CVM.

Complementarmente ao processo de credenciaomento, somente serdo considerados aptos ou
enquadrados o receberem recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV, os fundos de investimento que possuam por prestadores de servicos
de gestdo e administragcdo de recursos, as Instituicoes Financeiras que atendem cumulativamente
as condicoes:

a) O administrador ou gestor dos recursos seja instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos nos termos da
regulamentacdo do Conselho Monetdrio Nacional;

b) O administrador do fundo de investimento detenha, no mdximo, 50% dos recursos sob sua
administracdo oriundos Regimes Préprios de Previdéncia Social e

c) O gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio
credenciamento e que seja considerado pelos responsdveis pela gestdo dos recursos do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV como de boa
qualidade de gestdo e ambiente de confrole de investimento.

Em atendimento aos requisitos dispostos, deverdo ser observados apenas quando da aplicacdo
dos recursos, podendo os fundos de investimentos ndo enguadrados nos fermos acima,
permanecer na carteira de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE
VOTUPORANGA - VOTUPREV até seu respectivo resgate ou vencimento.




12.  FONTES PRIMARIAS DE INFORMACOES

a}  Titulos PUblicos Federais e debéntures: Taxas Indicativas da ANBIMA - Associacdo Brasileira das
Enfidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-
fitulos-publicos.htm);

b)  Cotas de fundos de investimentos: Comissdo de Valores Mobilidrios - CVYM
(http:/lwww.cvm.gov.br/menu/regulados/fundos/consultas/fundos.html);

c) Valor Nominal Atualizado: Valor Nominal Atualizado ANBIMA - Associac@o Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiros e de Capitais (https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/valor-nominal-
atualizado.hitm);

d)  Acdes, opcbes sobre acdes liquidas e termo de acdes: BM&FBOVESPA
(http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/); e

e)  Certificado de Depdsito Bancdrio - CDB: CETIP (hitp://www.b3.com.br/pt_br/).

13.  POLITICA DE ACOMPANHAMENTO E AVALIAGAO

Para o acompanhamento e avaliacdo dos resulfados da carteira de investimento e de seus
respectivos fundos de investimentos, serdo adotados metodologias e critérios que atendam
conjuntamente as normativas expedidas pelos érgdos fiscalizadores e reguladores.

Como forma de acompanhamento, serd obrigatdrio a elaboracdo de relatérios mensais, que
contemple no minimo informagdes sobre a rentabilidade e riscos das diversas modalidades de
operoc;oes realizadas quanto as aplicacdes dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIiPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, bem como a aderéncia das alocacdes e dos processos
decisorios relacionados.

Deverdo fazer parte dos documentos do processo de acompanhamento e avaliacdo:

a)  Relatdrio Mensal que contém: andlise qualitativa da situacdo da carteira em relacdo &
- composicdo, renfabilidade, enquadramentos, aderéncia & Politica de Investimentos, riscos:
andlise quantitativa baseada em dados histéricos e ilustrada por comparativos gréficos;
cumprindo a exigéncia da Portaria MTP n° 1.467/2022.

14. PLANO DE CONTINGENCIA

O Plano-de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resolucdo CMN
n° 4.963/2021, em seu Art. 4°, inciso VIII, ou seja, entende-se por "contingéncia" no dmbito desta
Politica de Investimentos a excessiva exposi¢@o a riscos e potenciais perdas dos recursos.

Com a identificacdo clara das contfingéncias, chegamos ao desenvolvimento do plano no
processo dos investimentos, que abrange ndo somente a Diretoria Executiva e Gestor dos Recursos,
como também o Comité de Investimentos e o Conselho Deliberativo.

15 EXPOSICAO EXCESSIVA A RISCO

Entende-se como Exposjc;éo a Risco os in,vesﬁmen’ros gue direcionam a carteira de investimentos

do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV para o ndo

cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos aos Regimes Proprios de Previdéncia

Social.

O ndo cumpnmem‘o dos limites, requisitos e normas estabelecidos, pode ser classificados como &‘
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Desenguadramento da Carteira de Investimentos;
Desenquadramento do Fundo de Investimento;
Desenquadramento da Politica de Investimentos;
Movimentacdes Financeiras ndo autorizadas;

AOWON —

16 POTENCIAIS PERDAS DOS RECURSOS

Entende como potenciais perdas dos recursos os volumes expressivos provenientes de fundos de
investimentos diretamente atrelados aos riscos de mercado, crédito e liquidez

17.  DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos poderd ser revista no curso de sua execuc@o e deverd ser
monitorada no curto prazo, a contar da do’rc: de sua aprovacdo pelo érgdo superior competente
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, sendo gue o prazo
de validade compreenderd apenas o ano de 2025.

Reunides exiraordindrias promovidas pelo Comité de Investimentos e posteriormente com
Conselho Deliberativo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV,
serdo readlizadas sempre que houver necessidade de agjustes nesta Politica de Investimentos
perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da
preservacdo dos ativos financeiros e/ou com vistas & adequagdo & nova legislacdo.

A Politica de Investimentos e suas possiveis revisdes; a documentacdo que os fundamenta, bem
como as aprovagdes exigidas, permanecerdo & disposicdo dos érgdos de acompanhamento,
supervisdo e fiscalizacdo pelo prczo- de 10 {dez) anos.

Deverdo estar certificados os responsovels pelo ocomponhamen’ro e operaciondlizagcdo dos
investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, através
de exame de certificacdo organizado por entidade autdnoma de reconhecida capacidade
técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo conteldo abrangerd, no minimo, o
contido no anexo a Portaria MTP n° 1.467/2022, Art. 76, Inciso |I.

A comprovacdo da habilitacdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos
constantes do Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do Demonsirativo de Aplicacdes
e Inves’rimen’ros dos Recursos - DAIR.

As InshTUIgoes Financeiras que operem e que venham a operar com o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DO MUNICIiPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV poderdo, a fitulo institucional, oferecer apoio
técnico através de cursos, semindrios e workshops ministrados por profissionais de mercado e/ou
funciondrios das Instituicdes para capacitagdo de servidores € membros dos érgdos colegiados;
bem como, contraprestagdo de servicos e projetos de iniciativa do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO
MUNICIPIO DE VOTUPORANGA - VOTUPREV, sem que haja énus ou compromisso vinculados aos
produtos de investimentos.

- Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se & Resolucdo CMN n® 4.963/2021 e suas
e a Portaria MTP n° 1.467/2022 e demais normativas pertinentes aos Regimes Proprios de
Previdéncia Social - RPPS.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, cédpia da Ata do Comité de Investimentos que
é participante do processo decisério quanto d sua formulacdo e execucdo; cgpia da Ata do érgdo
superior de deliberagdo competente que aprova o presente instrumento, deYidamente assinagda
por seus membros. ‘




Este documento deverd ser assinado:

a) pelo representante do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE VOTUPORANGA -
VOTUPREV e

b) pelos responsdveis pela elaboracdo, aprovacdo e execucdo desta Politica de
Investimentos.
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