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APRESENTAGCAO

Atendendo 2 legislagdo pertinente aos investimentos dos Regimes Préprios de
Previdéncia Social - RPPS em especial a Resolugdo CMN n°. 4.963, DE 25 de
novembro 2021, e a Portaria MTP n°. 1.467/2022, o Fundo Previdenciario do Municipio
do Cedro - FUNPRESCE por meio de sua Diretoria/Geréncia Executiva, apresenta a
sua Politica de Investimentos para o exercicio de 2026, devidamente aprovada pelo

orgao superior de supervisao e deliberagao.

A Politica de Investimentos estabelece a forma de gerenciamento dos
investimentos e desinvestimentos dos recursos financeiros. E um instrumento que
proporciona a Diretoria Executiva, ao Conselho Municipal de Previdéncia e aos demais
orgdos envolvidos na gesido dos recursos exercer suas atividades com boa fé,
lealdade e diligéncia e uma melhor definicdo das diretrizes basicas e dos limites de
risco a que serdo expostos os conjuntos de investimentos. Tratara, ainda, da
rentabilidade minima a ser buscada pelos gestores, da adequacédo da carteira aos
ditames legais e da estratégia de alocagdo de recursos a vigorar no periodo de
01/01/2026 a 31/12/2026.

OBJETIVOS DA GESTAO

O objetivo é a manutencao do equilibrio temporal entre os respectivos ativos
(direitos) e passivos (obrigagcdes) em conformidade com os principios e diretrizes
estabelecidos. Essa politica segue rigorosamente as normas da legislagao vigente, em
especial as definidas pelo Conselho Monetario Nacional e pelo Ministério da

Previdéncia.

Dos principios que norteiam as decisées de investimentos no ambito do RPPS,
destacam-se a seguranca, a rentabilidade, a solvéncia, a liquidez, a diligéncia, a

lealdade e a boa-fé. Além disso, os profissionais diretamente envolvidos nas operagdes



adotam valores como ética, alto desempenho e transparéncia em todas as etapas do
processo de investimento — desde a recepgao, analise e recomendagao, até a

execucao, acompanhamento e divulgacao.

GOVERNANCA

MODELO DE GESTAO

A Resolucdo CMN n° 4.963 de 2021, estabelece no seu artigo 21, paragrafo 1°,
os trés modelos de gestao que o RPPS podera adotar: Gestao Prépria, Gestao por

entidade autorizada e credenciada ou Gestdo Mista.

O FUNPRESCE adotara a gestao propria, para que todas as decisdes de
investimentos e desinvestimentos sejam tomadas de forma final pela unidade gestora,
conforme art. 4, inciso | da resolugdo CMN n° 4.963 de 25/11/2021 e pela portaria n°
1.467/2022 de 02/06/2022 em seu art. 95.

~reses

Art. 95. A gestdo das apiicagbes dos recursos dos RPPS podera ser
prépria, por entidade autorizada e credenciada, ou mista, nos

seguintes termos:

| - gestéo propria, quando a unidade gestora realiza diretamente a
execugao da politica de investimentos da carteira do regime, decidindo
sobre as alocagbes dos recursos, inclusive por meio de fundos de

investimento;

Il - gestdo realizada exclusivamente por pessoa juridica devidamente
registrada e autorizada para administragcdo de recursos de terceiros
pela CVM; e




Il - gestdo mista, quando parte da carteira do RPPS € gerida
diretamente pela unidade gestora e parte por instituigdes contratadas

para administragdo de carteiras de valores mobiliarios

ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DO REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SocIAL - RPPS

A estrutura organizacional do RPPS compreende os seguintes 6rgdos de

tomada de decisdes sobre os investimentos:

= Conseiho Municipai de Previdéncia

Devera decidir sobre alocagdo em ativos que envolvam valores iguais ou
superiores a o limite de concentragdo dos Recursos Garantidores, quando sugerido

pela Diretoria Executiva e aprovagao da politica de investimentos.

= Diretoria Executiva

Executar os investimentos e desinvestimentos com base na legislagdo vigente
e na Politica de Investimentos; em conformidade com as decisbes emanadas do
Comité de Investimentos no processo decisorio. Propor e apresentar ao Conselho de
Administracao/Administrativo/Deliberativo, a Poiitica de investimentos com as

diretrizes e formas de gerenciamentos dos investimentos.
= Comité de Investimento
Os membros do comité de investimentos deverao se reunir pelo menos uma

vez a cada dois meses, sob a presidéncia do RPPS, podendo contar com a assessoria

de empresa especializada, tendo como principais atribuicées:



o Formular, com base nas normas legais vigentes, as Politicas de
Investimentos, bem como promover as adequagOes que se fizerem
necessarias, as quais deverao ser aprovadas pelo Conselho Deliberativo e
seguidas pela Diretoria Executiva;

o Subsidiar a Diretoria nas tomadas de decisOes, através de deliberagao
colegiada com o proposito especifico de dividir e equalizar as
responsabilidades do processo de gestdo, alocagdo, supervisio e

monitoramento dos recursos garantidores das reservas técnicas;

o Monitorar o gerenciamento do risco de mercado, através dos relatorios;

= Il mme e amdeio o - - o e 1 R s sme o= e I 2-Tal~] =
Estabelecer diretrizes para as aplicagdes, levando-se ein Coi isideragao as

C

especificagdes do Plano Previdenciario e das suas Politicas de
Investimentos.

Observagdo, a implantagdo do comité de investimentos sera facultativa, para caso o
RPPS néo tenha ativos garantidores superiores a cifra de R$ 5.000.000,00 (cinco

milhGes de reais), conforme disposto no art. 280 da portaria MPS n° 1.467/22 de 02

o Talo Lo

de junho de 2022, segue:

Art. 280. A implantagdo do comité de investimentos sera facultativa
para os RPPS com ativos garantidores do plano de beneficios iguais
ou inferiores a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), limite que sera
reajustado, anualmente, a partir da publicagdo desta Portaria,

conforme indice aplicavel aos beneficios do RGPS.

Portanto, caso o RPPS nao disponibilize de pessoal suficiente ou de qualificagao

necessaria para o funcionamento do comité de investimentos, sera dispensado sua

instituicao.



RESPONSAVEL TECNICO

Nos termos do art. 76° da Portaria n® 1.467/22, bem como os termos dos 0s
arts. 89, 92 declara-se que o responsavel pela gestdo dos recursos € o dirigente ou
servidor da unidade gestora do RPPS formalmente designado para a fungéo, por ato

da autoridade competente.

ALOCACAO DOS RECURSOS

A definigdo da estratégia de alocagéo de recursos do RPPS sera baseada em
uma avaliagdo continua do cenario econdmico nacional e internacional, da expectativa

econdmica e dos prazos e duragdes das obrigagcdes do RPPS.

CeNARIo ECONOMICO

A elaboragdo do Cenario Econdmico para 2026 estd norteada segundo o
Relatorio FOCUS - Expectativas do Mercado, Relatério de Inflagdo elaborado pelo
Banco Central do Brasil, Ata de Reunido do COPOM, Carta de Conjuntura do IPEA,

World Bank, dados oficiais do IBGE entre outros informativos oficiais de economia.

Brasii

O cenério econdmico brasileiro em 2025 é marcado por uma combinagao de
desaceleracdo da atividade, resiliéncia do mercado de trabalho, condigbes de crédito
mais restritivas e pressoes inflacionarias persistentes, conforme apontam o Relatério
de Politica Monetaria (RPM) do Banco Central do Brasil, de setembro de 2025, e a
Carta de Conjuntura Econdmica do IPEA. Esses documentos oferecem um panorama
detaihado da conjuntura interna e exierna, aiém de deiinearem expectativas
importantes para 2026, fundamentais para a compreensdo das tendéncias

macroeconomicas atuais e dos desafios a frente.



No ambito da atividade econdmica, os dados mais recentes evidenciam perda
de ritmo no segundo trimestre de 2025. O Produto Interno Bruto (PIB) registrou
crescimento de 0,4% em relagdo ao trimestre imediatamente anterior, apds avango de
1,3% no primeiro trimestre. Pela 6tica da oferta, observou-se desaceleragédo nos
setores menos ciclicos, enquanto aqueles mais sensiveis ao ciclo econémico
mantiveram seu desempenno. Sob a ética da demanda, houve arrefecimenio do
consumo das familias, redugdo do consumo do governo e retracdo da Formagao Bruta
de Capital Fixo (FBCF), refletindo moderagdo do investimento. Na comparagao
interanual, o PIB cresceu 2,2%, resultado abaixo das expectativas de mercado, embora
ligeiramente superior as estimativas do Banco Central, sinalizando um ambiente de

atividade menos dindmica, mas ainda em expansao.

Apesar da desaceieragao econdmica, o mercado de trabaiho manteve
comportamento favoravel. A taxa de desocupacao atingiu 5,7% no trimestre encerrado
em julho, o menor valor das ultimas décadas, representando queda de 0,5 ponto
percentual em relacao ao trimestre anterior. Essa redugao foi sustentada pelo aumento
de 0,4% da populagdo ocupada, em contexto de estabilidade da forga de trabalho. O
destaque recaiu sobre a expansao da ocupagao formal, que cresceu 0,8%, enquanto
a informalidade recuou 0,1%. O rendimento médio real do trabalho permaneceu em
trajetoria de aita, registrando crescimento de 1,0% no trimestre encerrado em juiho,
acima da taxa observada no trimestre anterior, impulsionado principalmente pelos
ganhos entre trabalhadores informais. Esse conjunto de indicadores revela um
mercado de trabalho aquecido, elemento que reforga tanto a resiliéncia econémica

quanto as pressoes de demanda sobre o setor de servigos.

Em sentido oposto, 0 mercado de crédito apresentou sinais de maior restricao
ao longo dos ultimos meses. As concessoes diminuiram, especialmente no segmento
de pessoas fisicas, refletindo o aumento das taxas de juros, entraves no crédito
consignado para aposentados e pensionistas do INSS e incertezas temporarias

relacionadas a incidéncia de IOF sobre operagdes de “risco sacado”. O saldo total de



crédito cresceu em ritmo menor e observou-se aumento dos pagamentos liquidos de
familias e empresas. Os niveis elevados de endividamento e comprometimento de
renda, associados ao aumento da inadimpléncia — sobretudo em decorréncia de
mudangas normativas implementadas a partir de janeiro —, reforcam o ambiente

financeiro desafiador para consumidores e empresas.

No campo inflacionario, os pregos ao consumidor permanecem acima da meta.
O IPCA acumulou aumento de 5,13% em doze meses até agosto, ligeiramente inferior
aos 5,32% observados até maio. Os nucleos de inflagdo registraram moderagao na
margem, impulsionados pela desaceleragcao de alimentos no domicilio e de bens
industriais, mas os servigos continuam pressionados, refletindo o mercado de trabalho
aquecido e hiato do produto ainda positivo. A apreciagao do real desde o relatério
anterior contribuiu para mitigar pressdes sobre bens comercializaveis, embora ndo
tenha sido suficiente para ancorar expectativas, que seguem elevadas e sensiveis a

riscos fiscais.

No ambito fiscal, as projecdes para 2026 evidenciam divergéncia significativa
entre as estimativas do governo e as das instituicbes de mercado. De acordo com o
Projeto de Lei Orgamentaria Anual (PLOA), o governo prevé déficit primario de R$ 23
bilhdes. Consideradas as despesas exciuidas para fins de apuragao da meta, esse
resultado seria compativel com um superavit de R$ 34 bilhdes, equivalente a 0,25%
do PIB, portanto em linha com o cumprimento da meta fiscal. A mediana das projecoes
de mercado, porém, aponta para déficit primario de R$ 89 bilhdes, valor que
corresponderia a déficit de R$ 32 bilhdes na métrica utilizada para afericdo da meta e
ficaria abaixo do piso de tolerancia — que, para 2026, é zero. Esse desalinhamento
aprofunda o grau de incerteza fiscal e dificulta a convergéncia das expectativas de

inflagdo no horizonte reievante de poiitica monetaria.

Diante desse conjunto de fatores, o cenario para 2026 dependera da
capacidade do pais de enfrentar seus desafios estruturais: reequilibrar as contas

publicas, coordenar expectativas, sustentar o crescimento econdmico e evitar a



persisténcia inflacionaria. As projegdes apontam para um ambiente que deve seguir
influenciado por condigdes monetarias restritivas, um mercado de trabalho ainda
robusto e um quadro fiscal que exigira atengao continua. Assim, o acompanhamento
rigoroso dos indicadores divulgados pelo Banco Central, pelo IPEA e pelo IBGE
permanece fundamental para a formulagdo de diagndsticos consistentes e para a

avaliagdo das perspectivas econdmicas no médio prazo.

Mundo

O panorama econdmico global em 2025 é caracterizado por um forte
enfraquecimento do crescimento, em grande parte impulsionado por tensGes
comerciais, elevado grau de incerteza politica e choques normativos, segundo o Banco
Mundial. Essas pressfes tém ievado a uma revisao para baixo das projegoes,
configurando o ritmo mais lento de expansao mundial desde 2008 (desconsiderando

os periodos de recessao).

De acordo com o relatério mais recente, o crescimento global foi revisado para
2,3% em 2025, uma queda significativa em relagao as estimativas anteriores. Apesar
dessa desaceleragdo, o Banco Mundial ndo prevé uma recessdo global neste ano,

embora o ambiente de politicas permanega aitamente desafiador.

Esse enfraquecimento generalizado atinge cerca de 70% das economias,
segundo a instituiga@o, refletindo ajustes negativos nas projecdes para regides em todas
as faixas de renda. Em suas analises, o Banco Mundial aponta que os choques
protecionistas e a incerteza quanto a politicas macroeconémicas tém corroido parte

da previsibilidade institucional necessaria para investimentos sustentados.

Para 2026 (e ano seguinte), as perspectivas globais sugerem uma modesta
recuperagao, embora com riscos consideraveis. O Banco Mundial projeta que a taxa
de crescimento global subira para 2,4% em 2026 e para cerca de 2,6% em 2027, caso

ndao haja agravamento das tensdes politicas ou comerciais. Este cenario depende




fortemente de progressos em acordos comerciais multilaterais, bem como de esforgos

continuos para restaurar a confianga entre paises.

Em nivel de economias emergentes e em desenvolvimento (EMDEs), o Banco
Mundial também revisou para baixo suas expectativas. Estima que, em 2025, essas
economias crescerdo em média 3,8%, antes de aceierar ievemente para 3,9% em
2026-27. Esse ritmo, porém, é significativamente inferior ao observado nas décadas
anteriores, o que pressiona a capacidade dessas economias de gerar empregos,
reduzir a pobreza e convergir em termos de renda per capita em relacédo as economias

avancgadas.

As regides especificas enfrentam desafios distintos, segundo o relatério. No
Leste Asiatico e Pacifico, o crescimento deve cair para 4,5% em 2025, com uma nova
desaceleracao para cerca de 4,0% prevista para 2026-2027. Na Europa e Asia Central,
a previsdo é de crescimento de 2,4% em 2025, subindo para novamente 2,6% no
biénio 2026-2027. Na América Latina e Caribe, projeta-se estabilidade em 2,3% para
2025, com recuperagao para média de 2,5% nos anos seguintes. No Oriente Médio e
Norte da Africa, o crescimento deve alcangar 2,7% em 2025 e acelerar para uma média
de 3,9% em 2026-2027. Ja no Sul da Asia, a previsdo é de 5,8% em 2025, com
recuperagao para média de 6,2% em 2026-2027. Na Africa Subsaariana, projeta-se
crescimento de 3,7% em 2025 e média de 4,2% em 2026-2027.

Os riscos que pesam sobre esse cenario sao consideraveis: a intensificagdo das
restricbes comerciais por conta de disputas tarifarias, a persisténcia ou agravamento
da instabilidade politica em varias regides do mundo, choques geopoliticos (como
conflitos) e eventos climaticos extremos que podem afetar cadeias globais de
produgao e comércio. Se esses riscos se materializarem, a recuperagao projetada para
2026 pode ficar mais ténue, e o crescimento giobai pode cair abaixo das previsoes

atuais do Banco Mundial.



Em sintese, embora haja uma leve retomada esperada para 2026, o quadro
global permanece fragil e fortemente condicionado as decisdes politicas multilaterais.
O reforgo da cooperagao internacional, combinado com politicas domesticas voltadas
para estabilidade macroeconémica e reformas estruturais, sera essencial para evitar

que a desaceleragao se torne mais profunda e duradoura.

Projegdes

Até a aprovagao desta Politica de Investimentos, foram analisadas as projegoes
de inflagdo e taxa basica de juros (Taxa Selic) para o ano de 2026, fundamentadas
através do relatério FOCUS do Banco Central do Brasil, o IFl - Instituicdo Fiscal

Independente e outras instituigdes financeiras participantes do mercado.

2025 2026
Agl'egado Hi4 Ha1 — Comp. Resp. Sdias Resp. Ha4 Ha1 el Comp. Resp. 5dias Resp.
semanas semana | semanal* **  teis ***§@ semanas semana ey semanal * L
IPCA (variagao %) 470 455 446 ¥ (i) 151 446 80 4,27 420 420 3) 149 419 80

PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 217 216 216 = (3) a8 1,80 178 LB = (3) 120 118 &
Cambio (R$/USS) 545 541 540 V (1) 126 540 60 5,50 550 550 = (5) 123 5,50 59
Selic (% a.a) 1500 1500 1500 = (21} 144 1500 77 23 1225 23 =(8§ M3 1B
IGP-M (variagao %) 0,87 022 032 v {19) 76 0,39 36 420 408 402 Vv (1) 74 40 36
IPCA Administrados {variagao %) 4,57 497 506 A {3) W2 511 & 3,9 386 38 = (1) 100 395 4
Conta corrente (USS bilhoes) 69,50 -72,10 -7215 ¥ (5) 38 -1.83 12 -66,00 -6525 -65,13 A (1) 38 6513 12
Balanga comercial (USS$ bilhdes) 6115 6200 6210 A (O 33 6500 14 6522 6595 6600 A (1) 39 6740 14
tnvestimento direto no pais (USS bilhdes) 7000 70,00 70,25 A (1) 36 7500 11 7000 70,00 7000 = (34) 36 7000 11
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 6577 6580 6583 A (1) 55 6583 19 7008 7010 7010 = (1) 54 69,80 19
Resultado primdrio (% do PIB) 058 0,50 050 = (6) 64 050 23 060 -060 060 = (13) 63 060 23
Resultado nominal (% do PiB) -850 450 -850 = (18) 4 846 17 840 865 868 V (4) 53 86
1
EXPECTATIVAS PARA 20267

IPCA 4,20%

TAXA SELIC 12,25%

JUROS REAL APROXIMADO 7,73%

PIB 1,78%

' Relatorio focus, data 14/11/2025
2 Considerando o relatorio focus com data de 14/11/2025.



PERFIL DA CARTEIRA

O patrim6nio do RPPS esta alocado da seguinte forma:

10/2024 09/2025 10/2025 %:

Tipos de Ativo
(R$) (R$): (R$) Carteira
Renda Fixa 358.506,71 182.467,22:; 3.706,30 100,00%

Fundo/Classe de Investimento - 100%

0,
Titulos Pablicos SELIC - Art. 7°. 1. b 358.506,71 182.467,22: 3.706,30 100,00%:

TOTAL 358.506,71 182.467,22 3.706,30

A carteira conta com boa condi¢ao de liquidez, ou seja, consegue converter os
seus investimentos em caixa com um prazo compativel com as obrigacées do plano
de beneficios, mantendo assim o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e

passivos do RPPS.
PRAZOS, OBRIGACOES ATUARIAIS
Defini¢bes de prazo

Para fins da definicdo da estratégia de investimento e diretrizes de alocagédo de

recursos por segmento considera-se:

. Curtissimo prazo: investimentos até um més.

. Curto prazo: investimento até um ano.

. Médio Prazo: investimento a partir de um ano até cinco anos.
. Longo Prazo: investimentos a partir de cinco anos

Considerando as projegdes atuariais, 0 RPPS possui a seguinte estimativa de

fluxo de caixa:



RECEITAS

DESPESAS

PREVIDENCIARIAS PREVIDENCIARIAS

RESULTADO

PREVIDENCIARIO

| SALDO FINANCEIRO

DO EXERCICIO

2025 7.756.753,52 11.237.871,42 -3.481.117,90 -3.433.663,52
2026 11.254.546,16 11.970.075,33 -715.529,17 -4.149.192,70
2027 17.862.392,52 12.258.816,94 5.603.575,59 1.454.382,89
2028 19.698.099,09 12.507.828.,70 7.190.270,39 8.644.653,29
2029 20.122.789,53 12.668.439,21 7.454.350,32 16.099.003,61
2030 20.539.651,05 12.875.342,28 7.664.308,77 23.763.312,37
2031 20.953.063,48 13.097.683,43 7.855.380,05 31.618.692,43
2032 21.197.933,81 14.012.936,74 7.184.997,07 38.803.689,50
2033 21.636.468,16 14.014.840,63 7.621.627,53 46.425.317,03
2034 22.039.949,62 14.225.925,39 7.814.024,23 54.239.341,25
2035 22.436.906,41 14.458.702,86 7.978.203,55 62.217.544,80
2036 22.954.682,54 14.278.146,71 8.676.535,83 70.894.080,63
2037 23.409.242 54 14.395.835,43 9.013.407,12 79.907.487,75
2038 23.885.978,53 14.475.567,82 9.410.410,71 89.317.898,46
2039 24.419.259,22 14.431.281,07 9.987.978,15 99.305.876,60
2040 24.979.138,33 14.357.677,92 10.621.460.41 109.927.337,02

Podemos resumir em:

o Obrigacoes imediatas: R$ 3.433.663,52 milhdes nos proximos 12 meses.
e Obrigagdes de longo prazo: R$ 262.567.642,91 ao longo dos proximos 40 anos.

SEGMENTOS DE APLICAGAO

A alocagdo de recursos da entidade segue as diretrizes da Resolugdgo CMN
4.963/21, abrangendo os segmentos de Renda Fixa, Renda Variavel, Investimentos no

Exterior, Investimentos Estruturados, Fundos Imobiliarios e Empréstimos Consignados.

As aplicagcdes devem garantir a compatibilidade dos ativos investidos com os
prazos, montantes e taxas das obrigagbes atuariais presentes e futuras, visando

manter o equilibrio econdémico-financeiro entre os ativos e passivos do RPPS.

Para isso, € essencial monitorar os fluxos de pagamentos dos ativos,
especialmente antes de qualquer investimento que envolva prazos de

desinvestimento, incluindo prazos de caréncia e conversdo de cotas de fundos de



investimento. Isso assegura o cumprimento dos prazos e montantes das obrigacées
do RPPS.

A estratégia de alocagéo considera a adequagdo de cada investimento ao perfil
do RPPS, avaliando o contexto econémico atual e projetado, o fluxo de caixa dos ativos
e passivos previdenciarios, e as oportunidades de maximizagao da rentabilidade,

respeitando os limites e preceitos técnicos e legais.

O desinvestimento nao sera realizado se a cota atual do fundo for inferior a cota

inicial de aplicacao, a fim de evitar a realizagao de prejuizo no investimento.

ALOCACAO

A alocagao de recursos da entidade obedece as determinagdes emanadas da
Resolucao CMN 4.963/21 definidas no segmento de Renda Fixa, Renda Variavel,
Investimentos no exterior, Investimentos Estruturados, Fundos Imobiliarios e

Empréstimos Consignados.

O principal objetivo da alocagao de recursos pelos segmentos mencionados é
0 de garantir a manutencdo do equilibrio econdémico, financeiro e atuarial entre os
ativos administrados e as correspondentes obrigagdes passivas e outras obrigacées,
considerando aspectos como a maturidade dos investimentos realizados, 0 montante

dos recursos aplicados e o risco das aplicagoes.

LIMITES DE APLICACAO E FAIXA DE ALOCAGCAO DOS RECURSOS

A alocagdo estratégica dos recursos do RPPS seguira os limites abaixo

discriminados, considerando para tal as limitagdes gerais impostas pela Resolugdo
CMN 4.963/21, a saber:




LIMITE DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

ARTIGO 72 - SEGMENTO DE RENDA FIXA
72 | a - Titulos de emissdo do Tesouro
Nacional - SELIC
72 | b - Fundo/Classe - 100% Tftulos
Publicos SELIC
72 | ¢ - Fundo/Classe de Investimento em
{ndices de Mercado (ETF) - 100% Titulos Pubiicos SELIC
7¢2 11 - Operagbes Compromissadas -
100% Titulos Pablicos SELIC
72 Il a - Fundo/Classe de Investimento
em Renda Fixa - Geral
72 11t b - Fundo/Classe de Investimento

= UC =i

em [ndices de Mercado (ETF) - Renda Fixa

7¢ IV - Ativos de Renda Fixa Emitidos por
Instituigdo Financeiras

72 V a - Fundo/Classe de Investimento
em Direitos Creditérios (FIDC) - Subclasse Sénior

72 V b - Fundo/Classe de Investimento
em Renda Fixa - Crédito Privado

72 V ¢ - Fundo/Classe de Investimento
em Debentures de Infraestrutura

ARTIGO 82 - SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL
8¢ | - Fundo/Classe de Investimento em

AcgBes
82 || - Fundo/Classe de Investimento em
{ndices de Mercado (ETF)
82 |1l - Fundo/Classe de Investimento em
BDR - Acdes
82 |V - Fundo/Classe de Investimento em
BDR-ETF

ARTIGO 92 - SEGMENTO DE INVEST. NO EXTERIOR

92 | - Fundo/Classe de Investimento
Renda Fixa - Divida Externa
52 ji - Fundo/Classe de investimento em
Ativos no Exterior
ARTIGO 10 - SEGMENTO DE INVEST. ESTRUTURADOS

102 | - Fundo/Classe de Investimento
Multimercado FIM
102 |1 - Fundo/Classe de Investimento em
participacdes

10¢2 Il - Fundo/Classe de Investimento
em Agdes - Mercado de Acesso
ARTIGO 11 - SEGMENTO DE FUNDOS IMOBILIARIOS

112 - Fundo/Classe de Investimento
Imobilidrios (Fil)

ARTIGO 12 - SEGMENTO DE EMPRESTIMO CONSIGNADO
122 - Empréstimos Consignados
TOTAL

LIMITE DA
RESOLUGAO CMN

(%)

100

100

100

60

60

20

30

30

30

30

10

10

10

LIMITE
INFERIOR
(%)

60

ESTRATEGIA
ALVO (%)

100
0

100

Qi O

)

100

LIMITE
SUPERIOR
(%)

100

30

40

30



“A taxa de juros pardmetro, estabelecida conforme o Anexo VIlI, podera ser
acrescida em 0,15 (quinze centésimos) a cada ano em que a rentabilidade da
carteira de investimentos superar os juros reais da meta atuariai dos uitimos

5 (cinco) anos, limitados ao total de 0,60 (sessenta centésimos).”

A duragcio do passivo, calculada na Avaliagdo Atuarial de 2025 (data-base 2024)
realizada pela BRPREV, contratada para este fim, de 14,35 anos. Tomando como base

a secZo Il do anexo VI da Portaria MTP n° 1.467/2022, encontramos o valor de 5,46%.

Em linha com suas necessidades atuariais e com base nas projegoes de inflagao
para 2026, determina-se como indice de referéncia a variagao do IPCA (Indice Pregos

ao Consumidor Amplo), divulgado pelo IBGE.

Nesse enfoque, para o total de ativos, a rentabilidade a ser perseguida sera
equivalente ao IPCA + 5,46%. Na gestdo da carteira sera observada a aderéncia ao
indice de referéncia, sempre analisando o cenario e aproveitando oportunidades de
mercado, ressalvada a admissibilidade de assuncdo de risco compativel com o

atingimento de rendimentos superiores ao IPCA.

COMPATIBILIDADE COM O PERFIL DA CARTEIRA

A meta de rentabilidade devera ser compativel com o perfil conservador e a
necessidade de liquidez do RPPS, considerando os cenarios macroecondmico e

financeiro.

LIMITES DE INVESTIMENTOS DE UMA MESMA PESSOA JURIDICA

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de
emissdo ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica serdo definidos nos

regulamentos dos fundos de investimentos que recebem aportes do RPPS.




COMPATIBILIDADE DA CARTEIRA COM A META DE RENTABILIDADE E O PERFIL
DA CARTEIRA

Serao utilizados diversos instrumentos estratégicos, com vistas a:

a) Aiocagao dos recursos;

b) Atingimento dos objetivos e metas;

c) Liquidez; seguranca da carteira de investimentos;
d) Transparéncia;

e) Demais itens.

Os cenarios e proje¢des econdmicas para o ano de 2026, a fim de cumprir com
seu objetivo de rentabilidade, atue de maneira dindmica aproveitando da melhor
maneira as oportunidades existentes no mercado financeiro. Desta forma, a estratégia
de investimento e desinvestimento levara em consideragdo os cenarios e as regras
definidas pelo Conselho Monetario Nacional, Secretaria de Previdéncia, esta Politica
de investimenios, assim como todas as regras iniernas, aiém de ouiras analises

julgadas necessarias ao processo de decisdo de investimentos ou desinvestimentos.

As estratégias de alocagdo dos recursos, deverdo atender as metodologias,
conceitos e limites estabelecidos nesta Politica de Investimentos. Com vistas as

estratégias adotadas nesta Politica de Investimentos, temos:

I. avaliagbes dos cenarios macroecondmico e financeiro a fim de justificar as
perspectivas relativas aos investimentos;

I1. avaliacdo do atual perfil de risco da carteira de investimentos;

ITI. Apresentar solidez e seguranga na classificagdo de crédito (minimo AA para
renda fixa privada)

IV. verificagao dos prazos, montantes e taxas das obrigagdes atuariais presentes e
futuras do regime, com o objetivo de serem estabelecidas estratégias de

alocagado, de carregamento das posigdes e de desinvestimento compativeis com




as obrigagdes do plano de beneficios, de forma a manter o equilibrio econémico-
financeiro entre ativos e passivos;

V. estabelecimento das estratégias alvo de alocagdo, com o0s percentuais
pretendidos para cada segmento e tipo de ativo, bem como os limites minimos
€ maximos; e

Vi. critérios para credenciamento de instituigdes e para selegdo de ativos, devera
considerar a adequagdo ao perfil da carteira, ao ambiente interno e a estrutura
de exposicdo a riscos, e analise da solidez, porte e experiéncia das instituigoes
credenciadas.

CREDENCIAMENTO

Para fins de credenciamento das instituicées financeira, sera elaborado um
processo de Credenciamento pela Diretoria Executiva do RPPS. O processo de
Credenciamento ditara as condi¢cées para credenciamento, documentacao exigida,
além da requisicdo especifica de habilitagdo do preenchimento do Formulario de

Credenciamento das Instituicdes.

A documentagdo remetida pelas instituicoes financeiras para fins de
credenciamento permitirda a Diretoria do RPPS um arcabougo de informagdes que
permitirdo uma analise detalhada dessas instituicdes. A analise das instituicées
financeiras a serem credenciadas serao deliberadas em reuniao com o Conselho
Municipal de Previdéncia e Comité de Investimento, caso possua. A deliberagao da
anaiise da documentagdo resuitara na eiaboragao de um Termo de Anadiise de
Credenciamento da Instituicdo Financeira que contemplara analise do padrao ético de
conduta, grau de risco, fundos de investimentos aptos a receber recursos do RPPS, e
demais analises complementares sobre a instituicdo financeira e fundos de
investimento. Ao ser considerada apta a receber recursos dos RPPS, a instituicdo
financeira recebera o Certificado de Credenciamento de Instituigdo Financeira emitido

pelo RPPS.



CRITERIOS PARA SELECAO DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS

Apo6s o credenciamento da instituicao financeira, os Fundos de Investimentos
enquadrados na Resolugdo CMN n° 4.963/2021 sdo analisados pela area técnica do
RPPS municipal, conforme os critérios estabelecidos pela Diretoria Executiva. Os
fundos sdo anaiisados de acordo com a reiagao risco x retorno e ranqueados por
benchmark, além da composicdo do fundo de investimento e considerando a
expectativa futura para o desempenho do benchmark. O ranqueamento é realizado e
disponibilizado a Diretoria Executiva para que seja utilizado como suporte as decisdes

de investimento dos recursos previdenciarios.

RENTABILIDADE PERSEGUIDA

RENTABILIDADE FUTURA PARA BALIZAR A ADERENCIA

Para rentabilidade futura, a portaria 1.467, em seu art. 39, determina que:

“A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para
apuragao do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuigbes do RPPS
sera equivalente a taxa de juros pardmetro cujo ponto da Estrutura a Termo
de Taxa de Juros Média - ETTJ seja o mais proximo a duragdo do passivo do
RPPS”.,

[-]

“§ 2° A taxa de juros pardmetro a ser utilizada na avaliagdo atuarial do
exercicio utiliza, para sua correspondéncia aos pontos (em anos) da ETTJ, a
duragdo do passivo caicuiada na avaiiagdo atuarial com daia focai em 37 de

dezembro do exercicio anterior.”

Além disso, deve-se levar em consideracao ainda o disposto no art. 39°, § 4° da
Portaria 1.467:



As operagdes que envolvam os ativos que se enquadram no Art. 79,1, “a” devem
ser realizadas por meio de plataformas eletronicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobiliarios; também é possivel aquisicdes em ofertas publicas do Tesouro Nacional
por intermédio das instituicbes regularmente habilitadas, desde que possam ser

devidamente comprovadas.

Ademais, que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica,
de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de
coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por

cento).

PRECIFICACAO

METODOLOGIA DE PRECIFICACAO

Estratégia de Precificagdo dos Ativos Financeiros A precificagdo dos ativos da
carteira de investimentos do plano de beneficios seguira os parametros estabelecidos
pelos 6rgaos reguladores e supervisores dos RPPS e dos mercados financeiro e de
capitais. O objetivo € meihorar a eficiéncia na formagao do preco justo, dando maior
transparéncia e impessoalidade a negociagao, maior seguranga operacional e maior

controle nos registros e manutencées das operagoes.

Para os ativos alocados em veiculos cuja gestao foi terceirizada, na qualidade
de administradora de planos de beneficios, cabera ao gestor contratado determinar,
sem prejuizo do marco regulatério, a estratégia de precificacao do ativo nas operagdes
de compra ou de venda. A gestdao devera acompanhar periodicamentie essas

operagdes, com o auxilio do prestador de servico de custddia e controladoria
centralizado, por meio do:




= monitoramento das operagdes financeiras realizadas no ambito das carteiras de
investimentos;

= acompanhamento dos niveis de risco; e

= acompanhamento da aderéncia a esta Politica de Investimentos, as Resolugdes
do CMN e demais dispositivos legais e normativos aplicados aos mercados
financeiro e de capitais brasiieiros.

Os ativos financeiros integrantes da carteira poderao ser classificados nas

seguintes categorias, conforme critérios previstos na portaria SPREV 1.467/2022:

| - Disponiveis para negociagao futura ou para venda imediata; ou

Il - Mantidos até o vencimento.

Podera ser realizada a reclassificagdao dos ativos da categoria de mantidos até
o vencimento para a categoria de ativos disponiveis para negociagao, ou vice-versa,
na forma prevista na portaria SPREV 1.467/2022.

A precificacao dos ativos da carteira dos fundos de investimento cujas cotas

componham a carteira devera observar as normas estabelecidas.

a) utilizar metodologia de precificagdo que observe os principios, legislagao e
procedimentos contabeis aplicados ao setor publico e que assegure que 0s precos
apurados sejam consistentes com o valor real dos ativos, exceto em caso de

cumprimento dos critérios relativos aos ativos a serem mantidos até o seu vencimento;

b) observar, quanto aos bens, direitos e demais ativos de qualquer natureza
aportados para equacionamento de déficit atuarial ou para constituigdo dos fundos

com finalidade previdenciaria, os parametros previstos no SPREV 1.467/2022;




AVALIACAO DOS RISCOS

A Politica de Gestdo de Riscos e Controles Internos possui como objetivo
estabelecer principios, diretrizes e responsabilidades a serem observados para a
gestdo de integridade, de riscos e de controles, alinhados com o Plano Estratégico
Institucional, com o Plano de Agdo Anual e com a legislacao pertinente, visando a
melhoria continua dos processos organizacionais e a incorporagao da analise de riscos

a tomada de decisao.

As oscilagdes de precos nos mercados de titulos e valores mobiliarios sao
inerentes a sua propria natureza e traduzem o efeito dos desequilibrios entre oferta e
demanda que atuam continuamente na tentativa de equilibrar o mercado. Se por um
lado, essas oscilagdes abrem oportunidades para ganho de capitai, por outro, podem
gerar perdas inesperadas, constituindo um tipo de risco que deve ser monitorado e
limitado, denominado risco de mercado. Assim, observando as diretrizes legais e
estratégicas para alocagdo de recursos e o perfil demografico do grupo de

participantes e assistidos do plano de beneficios, desenha-se uma estrutura de

investimentos — instrumentos financeiros e orgamento de risco — que visa
concomitantemente:

. superar os indices de referéncia de rentabilidade; e

. ndo superar o limite maximo estipulado para perda decorrente de

oscilagdes de precos de mercado dos ativos.

Adota-se, portanto, a métrica de risco de mercado denominada de Benchmark
Value at Risk — Var. A métrica permite estimar o risco gerado pelos deslocamentos
entre o resuitado dos investimenios e seus respectivos referenciais de rentabiiidade.
Em outras palavras, o limite estipulado pela métrica Var estabelece os desvios dos
retornos dos segmentos de aplicacdo em relagdo ao indice de referéncia de
rentabilidade e do plano de beneficios em relagdo ao seu indice de referéncia. Trata-

se de uma metodologia ndo paramétrica de mensuragao do risco de mercado aderente



ao processo decisorio de investimentos realizado pela Fundagao, limitando o nivel de
perda maxima e permitindo flexibilidade no processo de gestao dos investimentos de
forma a garantir a aderéncia da macro alocac@o aos objetivos atuariais e de longo

prazo do plano de beneficios.

A adogao dessa métrica fomenta as alocagdes de ativos estratégicas ou de
longo prazo que, em regra, resultam na redugdo da probabilidade de descasamentos
entre ativos e passivos do plano de beneficios. Concomitantemente, essa métrica nao
proibe a alocag#o tatica ou de curto prazo que visa o aproveitamento de oportunidades
de mercado geradas por disfungdes temporarias das relagdes entre os pregos dos

ativos.

A metodologia de alocagdo de recursos utilizada para elaboragéo desta Poilitica
de Investimentos considera, dentre outros aspectos, as necessidades de liquidez,
obtidas a partir da projecao do fluxo previdencial do plano de beneficios. Isso permite
a maximizagdo dos retornos dos investimentos, pois alinha, de forma dinamica, a
maturidade do plano com as decisdes de alocacéo, considerando a disponibilidade de

recursos para a cobertura das despesas atuariais ao longo do tempo.

METODOLOGIA E CRITERIOS A SEREM ADOTADOS PARA AVALIAGAO E
ACOMPANHAMENTO DA RENTABILIDADE

Espera-se que a utilizagdo dos recursos que compdem esse fundo se dé no
longo prazo e somente apds expressivo periodo de recebimento de beneficios
programados. Entretanto, como se trata de beneficios ndo programados, também, é
caracterizado por condi¢des de risco, suscetiveis a eventos nao passiveis de controle,
que podem gerar saida de recursos representativa em um periodo de acumulagao.

Nesse contexto atuarial, adotam-se:

i. estratégias de investimentos conservadoras dos recursos destinados ao fundo;




Il. margem de seguranca estatistica por meio da criacdo e/ou aplicacdo de um
fundo cuja finalidade é de Oscilagdo de Riscos;

As decisGes de alocagao por segmento, portanto, sdo tomadas com base no

bindmio risco-retorno que gere carteiras eficientes, observados a todo tempo.

PLANO DE CONTINGENCIA

Nesta secdo sdo apresentadas as orientagées previstas no plano de
contingéncia, em relagao as reservas e aos fundos, no que se refere @ macroalocagao
de recursos no longo prazo, com determinagdo dos limites intervalares e das

alocagdes objetivos por segmento de aplicacgao.

Poderdo ser mantidos em carteira, por até 180 (cento e oitenta) dias, as
aplicagdes que passem a ficar desenquadradas com relagdo a CMN 4.963/2021, desde
que seja comprovado que o desenquadramento foi decorrente de situagbes
involuntarias, para as quais nao tenha dado causa, e que o seu desinvestimento
ocasionaria, comparativamente a sua manutengao, realizacao de perdas financeiras

Ou maiores riscos para o atendimento aos principios previstos na CMN 4.963/2021.

As situagbes de desequadramentos nao serao consideradas como
inobservancia aos limites estabelecidos em resolucdo do CMN, desde que sejam
apresentadas a SPREV informagdes sobre o estagio das medidas para o seu
enquadramento, sem prejuizo das san¢des administrativas e penais a que estardo

sujeitos os responsaveis.

Tao logo seja detectado qualquer descumprimento, quem o detectou devera
informar ao Comité de Investimentos que convocara reunido extraordinaria no mais

breve espago de tempo para que tais distor¢des sejam corrigidas.




Caso seja considerado pelo Comité de Investimentos que na carteira do RPPS
haja algum ativo investido com excessiva exposi¢ao a riscos ou de potenciais perdas
dos recursos, devera ser formalizada & Diretoria Executiva solicitagdo para que esta

proceda imediatamente com o pedido de resgate.

DISPOSICOES FINAIS

A Politica de Investimentos foi elaborada e planejada para orientar as aplicagoes
de investimentos para o exercicio de 2026, considerando as projegdes micro e
macroecondmicas no intervalo de 12 meses. As revisdes extraordinarias, quando
houver necessidade de ajustes perante o comportamento, conjuntura do mercado
elou alteracdo da legislacdo, deverdo ser justificadas, aprovadas e publicadas,

conforme assinam os Conselheiros abaixo.

Caso acontega alteragao na legislagéo vigente, o RPPS passara a adotar em sua
Politica de Investimentos as novas diretrizes sem que necessariamente seja alterado
o texto desta Politica de Investimentos. Contudo, os pontos que permanecerem
semelhantes, ou os itens nao citados na legislagdo, mas que fazem parte desta Politica
de Investimentos e servem como trava de seguranga, (a exemplo, vedagoes e regras

de investimentos) deverao permanecer inalterados.

As estratégias definidas nesta Politica de Investimentos, deverao ser
integralmente seguidas pelos responsaveis pela gestdo dos recursos, que de acordo
com critérios técnicos, estabelecera as diretrizes de alocacgao especificas, de curto e

médio prazo, para a obten¢do da meta atuarial.



ANEXOS

Parecer Atuarial

Assunto: Definicdo da meta atuarial para a Avaliagdo Atuarial de 2026, exercicio
de 2025, para o RPPS de Cedro/PE.

Este parecer tem como objetivo de proporcionar aos nossos clientes uma
visdo prospectiva dos fatos pertinentes ao seu regime proprio, assim sera
apresentada a nova meta atuarial, segundo a Portaria n® 2.010/2025, que altera
o Anexo VIl da Portaria n® 1.467/2022.

Além disso, conforme o artigo 3 do Anexo VI da Portaria n® 1.467/2022:

com o art. 1°, acrescidas em 0,15 pontos percentuais para cada
ano em que a taxa de juros utdizada nas avaliagdes atuariais
dos Gltimos 5 (cinco) exercicios antecedentes a data focal da
avaliag3o tiver sido alcangada pelo RPPS, limitada a 0.6 pontos
percentuais.”
No entanto, essa condigdo n3o se aplica para os RPPS que possuam
recursos inferiores a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), ao Fundo em

Reparticao Simples e Mantidos pelo Tesouro.

Desta forma, fica definida para a avaliagdo atuarial de 2026, exercicio de
2025, a taxa de juros parametro, verificada na Portaria n° 2010/2025 com a
duragdo do passivo de 14,35 anos, de 5,46%, mais 0,00%, pois o RPPS n3o

possui recursos superiores a R$10M.

Portanto, a meta atuarial para 2026 é 5,46% ao ano.

Porto Alegre, 27 de Outubro de 2025

Atenciosamente,
Equipe BrPrev Atuarios

WWW.BRPREV.COM | 8133775772

Av. Getdlio Vargas, 1151 | Sala 616 | Porto Alegre | RS
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ELNDO DE PREVIDENCIA DOS
HERVIDORES DE CEDRO

CNPJ: 07.381.527/0001-52

PALACIO
JOSE ARLINDO LEITE

ATA DA PRIMEIRA REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO
DELIBERATIVO DO FUNPRESCE PARA APRESENTAGAO, ANALISE E
DELIBERAGAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - EXERCICIO 2026

Aos oito dias do més de dezembro do ano de dois mil e vinte e cinco (2025), as
14 horas, reuniram-se, os membros do Conselho Deliberativo do Fundo de
Previdéncia Social dos Servidores Municipais - FUNPRESCE, devidamente
convocados, para apreciagdo e deliberagdo da Politica de Investimentos
referente ao exercicio financeiro de 2026, nos termos da legislagéo vigente
aplicave! aos Regimes Préprios de Previdéncia Social — RPPS. Procedeu-se a
verificacdo de quérum regimental, constatando-se a presenca dos seguintes
conselheiros: Regina Leandro Leite, Katia Kelle Tavares Alves Barros, Irismar
Francisca da Conceigdo Cruz, Diego Antonio da Silva Barros e Elileuda Maria
Leite Paixdo. Havendo quérum suficiente, a Presidente Regina Leandro Leite
registrou a presenga dos membros do Comité de Investimentos na reunido e
deu-se inicio a reunido comunicando que a pauta seria a apresentacdo e
votagdo da Politica de Investimentos — Exercicio 2026. Na sequéncia, a
Senhora Maria Aparecia de Sa Bem gerente do FUNPRESCE e o Senhor Lauro
Henrique, atudrio representante da BRPREV convidado para apresentacdo da
Politica de Investimentos para o exercicio de 2026, deram inicio aos
trabalhos destacando: As premissas econdémicas adotadas; Os objetivos e metas
de rentabilidade; Os limites de alocagdo por segmento e por tipo de ativo; As
diretrizes de diversificacdo e gerenciamento de riscos; A conformidade com as
normas do Conselho Monetaric Nacional e demais dispositivos legais aplicaveis
aos RPPS. Apds a exposicdo, os conselheiros realizaram questionamentos,
sugestdes e andlises acerca do conteido apresentado. Encerradas as
discussdes, a Politica de Investimentos do FUNPRESCE para o exercicio de
2026 foi submetida a apreciacéo do Conselho Deliberativo, sendo aprovada por
unanimidade dos votos dos conselheiros presentes, com as seguintes
recomendacdes: Ficou deliberado que a Politica de Investimentos aprovada
deverd ser formalizada, publicada e encaminhada aos o6rgdos de controle

competentes, conforme exigido pela legislagdo vigente. Nada mais havendo a
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tratar, a Presidente agradeceu a presenca de todos e declarou encerrada a
reunido determinando a lavratura da presente ata, por Katia Kelle Tavares Alves

Barros que, apds lida e aprovada, segue assinada pelos conselheiros
presentes
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CONSELHO DELIBERATIVO

ORGAO: FUNDO PREVIDENCIARIO DO MUNICIPIO DO CEDRO - FUNPRESCE
ASSUNTO: APROVAGAO DA POLITICA ANUAL DE INVESTIMETOS.
EXERCICIO: 2026

DATA: 08/12/2025

PARECER

Gerencia Executiva de Previdéncia do FUNPRESCE, Fundo de Previdéncia de Cedro, no uso
de suas atribuigbes legais de que trata a Lei Municipal 204/2006 e suas alteracdes;
considerando a necessidade de uma politica de investimentos que mantenha a solvabilidade
do sistema e garanta o atendimento aos requisitos de rentabilidade, seguranca e liquidez;
considerando que o pilar do sistema previdencidrio € o equilibrio financeiro e atuarial,
conforme o art. 40 da Constituicdo Federal; e considerando, finaimente, que as diretrizes
tragadas pelo gerencia de previdéncia juntamente com o comité de investimentos estdo em
absoluta consonancia com a Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e a Portaria do Ministério da
Previdéncia Social n® 1.467/2022, que dispdem sobre as aplicacdes dos recursos dos RPPS;

RESOLVE:
Aprovar, por unanimidade, a Politica de Investimentos em debate para o ano de 2026.
Assim, na condicdo de membros deste Conselho, e estando de acordo com os termos

consignados na presente Politica Anual de Investimentos, subscrevemos o presente parecer
para que produza seus efeitos juridicos e legais.
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