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1 — Apresentacdo
1.1 ~ Definicdo

A elaboracdo de uma politica de investimentos para o ITAPREV é uma tarefa critica, pois envolve o
gerenciamento de recursos financeiros, oriundos de descontos na remuneracao mensal de servidores e
servidoras publicas efetivas, do ente federado e outras unidades contributivas para garantir o pagamento de
beneficios previdencidrios legais, atuais e futuros aos seus segurados. E importante que essa politica seja
participativa, transparente, eficiente e alinhada aos objetivos de longo prazo do ITAPREV.

Para efeito desta Politica de Investimentos, sdo considerados como recursos:

| - As disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital;

Il - Os demais ingressos financeiros auferidos pelo regime préprio de previdéncia social;

Il - As aplicagdes financeiras;

IV - Os titulos e os valores mobiliarios;

V - Os ativos vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social; e

VI - Demais bens, direitos e ativos com finalidade previdencidria do regime proprio de previdéncia social.

Esses recursos devem ser mantidos e controlados de forma segregada dos recursos do ente federativo e
geridos em conformidade com esta politica de investimentos.

Esta politica anual de investimentos dos recursos do ITAPREV e suas revisdes deverdo ser aprovadas pelo
drgdo superior competente, antes de sua implementagdo, bem como antes do inicio do ano a que se refere.

Justificadamente, essa politica anual de investimentos podera ser revista no curso de sua execu¢do, com
vistas a adequacdo ao mercado ou a nova legislacdo. Ressaltamos que isso devera ocorrer, em 2024, devido
a entrada em vigor, em 02/10/2023 da Resolugdo CVM 175, em substituicdo a Instrugao CVM 555 que regula
a industria de todos os fundos de investimentos do Brasil e a qual os regulamentos dos fundos de
investimentos e a Resolugdo 4963/2021 se submetem.

Na aplica¢do dos recursos de que trata esta politica de investimentos, os responsaveis pela gestao do regime
proprio de previdéncia social, bem como todos os demais responsaveis envolvidos no assessoramento,
consultoria, decisao e realizagao dos investimentos devem:

| - Observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagdo a natureza
de suas obrigacGes e transparéncia;

Il - Exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;

Il - Zelar por elevados padrdes éticos.
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1.2 - Objetivos dos investimentos

| - Garantir a solvéncia do ITAPREV, assegurando através da liquidez dos investimentos, o pagamento dos
beneficios previdenciarios aos seus segurados no tempo;

Il - Preservar e, quando possivel, aumentar o poder de compra do patriménio do fundo de previdéncia no
meédio e longo prazo;

ill - Diversificar os investimentos para reduzir riscos e maximizar retornos dentro dos limites de prudéncia,
boa fé, lealdade, diligéncia zelando sempre por elevados padrdes éticos;

IV - Acatar as diretrizes legais estabelecidas na Constituicdo Federal, em Leis, ResolugOes e Portarias
direcionadas ao segmento dos Regimes Prdprios de Previdéncia Social.

V - Realizar com diligéncia a selecdo, o acompanhamento e a avaliagdo de prestadores de servigos
contratados para alocacdo e assessoramento dos recursos financeiros.

1.3 — Nosso Perfil de Investidor

O ITAPREV esta classificado como Investidor Geral em fungdo de ainda ndo atender os Artigos 137 e 138 da
Secdo VI da Portaria SPREV 1467/2022 que trata da Categorizagdo dos RPPS.

1.4~ Vigéncia
A vigéncia desta Politica de Investimentos compreendera o ano de 2024 e devera ser aprovada, antes de sua

implementagdo, pelo 6rgdo superior competente do ITAPREV sendo que, justificadamente, a politica anual
de investimentos podera ser revista no curso de sua execugdo, com vistas a adequagdo ao mercado ou a

nova legislagao.
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2 - Conteudo
2.1 — Alocagdo de Ativos

A alocacdo de ativos deve ser baseada em uma estratégia de diversificagdo que considere a possibilidade,
conveniéncia, expectativa e decisdo de investimentos, total ou parcialmente, nos seguintes segmentos do
mercado financeiro e de capitais definidos na Resolugdo 4963/2021:

| - Renda Fixa

Il - Renda Variavel:

Il - Investimentos Estruturados
IV - Fundos imobiliarios

V - Investimentos no Exterior
VI - Crédito Consignado

Consideram-se como ativos financeiros aqueles definidos nos termos da regulamentacdo da CVM, cuja
emissdo, registro, deposito centralizado, distribuicdo e negociagdo devem observar as normas e
procedimentos por ela estabelecidos e pelo Banco Central do Brasil, nas suas respectivas areas de
competéncias.

2.2 — Critérios de Selecdo e Monitoramento dos Investimentos

Os investimentos devem ser selecionados com base em uma analise cuidadosa do perfil de risco e retorno e
dos objetivos e do perfil dos responsaveis pela formulacao e aprovagao dessa politica de investimentos e do
comité de investimentos, levando em consideragdo a necessidade de atender acs compromissos de
pagamento de beneficios previdencidrio presentes e futuros.

Os responsaveis pela gestdo do ITAPREV e os demais participantes do processo decisorio dos investimentos
deverdo:

| - Comprovar experiéncia profissional e conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas
normas gerais dos regimes proprios de previdéncia social;

Il - Realizar o prévio credenciamento, o acompanhamento e a avaliagdo do gestor e clo administrador dos
fundos de investimento e das demais instituicdes escolhidas para receber as aplicagdes, observados os
parametros procedimentos e controles internos que visem garantir o cumprimento de suas obrigacgdes,
respeitando essa politica de investimentos observados os segmentos, limites e demais requisitos previstos
na legislacdo vigente e os parametros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e funcionamento dos
regimes préprios de previdéncia social, em regulamentac¢do da Secretaria de Previdéncia, que sinaliza que os
aspectos de histdrico e a experiéncia de atuacao, o volume de recursos sob a gestao e administracao da
instituicdo, a solidez patrimonial, a exposicao a risco reputacional, padrdo ético de conduta e aderéncia da
rentabilidade a indicadores de desempenho, devem ser priorizados na analise prévia do investimento.
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Il - Realizar revisdes periddicas da carteira de investimentos para ajustar a alocagdo de ativos conforme as
condicbes macroecondmicas e de mercado.

IV - Fazer o monitoramento dos riscos e a rentabilidade dos ativos e fundos de investimentos investidos, em
janelas temporais de curto, médio e longo prazos verificando o alinhamento com os seus respectivos
"henchmarks" e demais indices de verificagdo de riscos diversos. Desvios significativos serdo avaliados pelos
membros do Comite de Investimentos do ITAPREV, que decidirdo pela sua manutengao, ou pelo
desinvestimento e realocagdo de parcela dos recursos financeiros investidos.

V — Assegurar que os fundos de investimento objeto de aplicagdo por parte do ITAPREV, devem ser
registrados na Comissdo de Valores Mobiligrios, e os investimentos por eles realizados, inclusive por meio de
cotas de fundos de investimento, devem observar os requisitos dos ativos financeiros estabelecidos na
Resolugdo 4963/2021.

VI - Contratar e utilizar empresa de consultoria de investimentos, credenciada na prestacdo desse servigo
pela Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, como sistema eletrénico online de gerenciamento dos
investimentos e demais aspectos legais relativos e que seja atualizado diariamente, que esse sistema utilize
as fontes publicas e confidveis de divulgacdo de valores mobiliarios, para titulos publicos, privados e agdes,
regularmente utilizadas por gestores e investidores como os obtidos junto a ANBIMA, B3 e CETIP.

2.3~ Credenciamento

Seguindo a Portaria SPREV 1467/2022 que determina que, antes da realizacdo de qualquer aporte, o Comité
de Investimentos do ITAPREV, devera assegurar que as Instituicdes Financeiras escolhidas para receber as
aplicacdes dos recursos tenham sido objeto de prévio credenciamento.

Entendemos que os Termos de Analise de Credenciamento disponibilizados pela Secretaria de Previdéncia
s30 os pilares centrais desses atos, ndo havendo a necessidade de “editais e assemelhados” processos.

2.3.1 — Aspectos Necessarios

| - Atos de registro ou autorizagdo e suspensdo ou inabilitagdo pelo Banco Central do EBrasil ou Comissdo de
Valores Mobilidrios ou outro 6rgao competente;

[l - Observancia de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado financeiro e
auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mobilidrios ou de
outros 6rgaos competentes desaconselhem um relacionamento seguro;

Il - Analise do histdrico de sua atuacdo e de seus principais controladores;

IV - Verificacdo de experiéncia minima de 5 anos dos profissionais diretamente relacionados a gestao de
ativos de terceiros;

V - Analise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administragdo, bem como cuanto a qualificagao
do corpo técnico e segregacdo de atividades;
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O ITAPREV fara o credenciamento de gestores e administradores de fundos de investimentos, instituicdes
financeiras emissoras de ativos, das corretoras ou distribuidoras de titulos e valores mobiliarios e agentes
autdbnomos de investimentos ou outros participantes do mercado que venham a ser enquadrados nessa
exigéncia por parte da legislagao em vigor.

O credenciamento se dard, preferencialmente, através do sistema eletronico utilizado pelo ITAPREV no
ambito de controle, em conjunto com o gerenciamento dos documentos e certiddes requisitadas e obtidas.

Todos os credenciamentos terdo a validade de 2 anos (24 meses).
2.3.2 —Transparéncia

Essas acdes, em sistema e relatérios diversos, incluindo o credenciamento de prestadores de servicos
conforme TACs — Termos de Analise de Credenciamento fornecidos pela Secretaria de Previdéncia devem ser
analisadas acompanhadas, alteradas ou referendadas mensalmente pelo Comité de Investimentos e
Conselhos, e ser alvo de divulgagdo a partir de canais de comunicagao do ITAPREV com a sociedade local.

Adicionalmente o ITAPREV manterd registros, por meio digital, de todos os documentos que suportem a
tomada de decisdo na aplicagdao de recursos.

Caberd ao ITAPREV, de acordo com a Resolucdo a Resolugdo 4.963/21, o controle e a consolidagdo de seus
investimentos mantidos nos fundos investidos, bem como os demais investimentos cletidos por meio de
carteira propria, cabendo exclusivamente ao ITAPREV assegurar que a totalidade dos recursos estejam em
consonancia com a Resolugdo 4963/2021, conforme o caso, ndo cabendo ao administrador e/ou a gestora a
responsabilidade pela observancia de quaisquer outros limites, condi¢cdes ou restricdes que nao aqueles
expressamente definidos em cada Regulamento. Serdo mantidos registros, por meio digital, de todos os
documentos que suportem a tomada de decisdao na aplicagao de recursos.

2.3.3 — Responsabilidade Ambiental, Social e de Governanca (ESG)

Os responsaveis pela elaboragdo e execug¢do dessa politica de investimentos, em suas atribuicdes, se
comprometem a considerar fatores ESG na selecdo de investimentos, promovendo praticas de investimento
responsaveis e sustentaveis avaliando a aderéncia das empresas e fundos de investimento investidos, aos
principios ESG.

2.4 — Controle de Riscos

O ITAPREV devera monitorar regularmente, como consequéncia das alteracdes do ambiente
macroecondmico os indicadores de exposi¢gdo a risco de crédito, mercado e liquidez, concentracdes,
expectativas, volatilidades e correlagdo, para ajustar a carteira de investimentos quando necessario, com
apoio da consultoria de investimentos e relatorios de profissionais especializados e gestores de recursos.

Em resumo, essa politica de investimentos serve como um guia geral para a gestdo de ativos do ITAPREV em
2024. E importante contar com a assessoria de profissionais qualificados em finangas e investimentos e
seguir as regulamentacdes vigentes dos orgdos reguladores para garantir a conformidade e o sucesso, a
longo prazo, do ITAPREV.
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2.4.1 —Risco de Mercado

O ITAPREV devera Implementar uma estratégia de gerenciamento de riscos que inclua a diversificagdo de
ativos e o estabelecimento de limites para exposi¢do a ativos de maior risco, bem como a discussdo e o
estabelecimento, ao longo da execugdo dessa politica de investimentos de limites de desvalorizagdes (stop
loss), realizacdo de desinvestimentos com resultados positivos e a imediata correcdo de eventuais
desenquadramentos estabelecidos na legislagdo vigente ou a essa politica de investimentos e,
acompanhamento de desenquadramentos passivos, conforme a legislagdo estabelece para sua manutencgdo.

A mensuracdo do risco de mercado serd, principalmente, apurada pela técnica de Value-at-Risk observavel
em nosso sistema contratado de gestdo global dos investimentos.

2.4.2 —Risco de Crédito

O ITAPREV deverd observar que os ativos de crédito privado adquiridos diretamente ou pela composicdo da
carteira de fundos de investimentos, presentes ou que venham a integrar sua carteira de investimentos,
devem ser de baixo risco de crédito (grau de investimentos) e, adicionalmente, considerados dentro do
intervalo de “GRAU DE RISCO” de uma ou mais de uma das apenas 3 agéncias classificacdoras de risco aceitas
(“agéncias de rating”), conforme quadro abaixo, para cada uma dessas:

Significado =
na escala

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissao ou coobrigagdo de uma
mesma pessoa juridica, ficam limitados a 20% do patriménio do ITAPREV.

~y
7

2.4.3 — Risco de Liquidez

O ITAPREV, nas aplicacdes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio fechado, e
nas aplicacdes cuja soma do prazo de caréncia, se houver, acrescido ao prazo de conversdo de cotas
ultrapassar 365 dias, deverd realizar a analise e eventual aprovagdo do investimento que também devera ser

\*
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precedida de atestado que comprove a capacidade do ITAPREV em arcar com a totalidade do fluxo de
despesas previdenciarias atuais e futuras até a data da disponibilizagdo dos recursos ai investidos (Portaria
SPREV 1467/2022 Art 115 Paragrafo I).

2.5 — Comité de Investimentos

Compete ao Comité de Investimentos do ITAPREV a elaboracdo e execucdo dessa Politica de Investimento
juntamente com a Diretoria Executiva que a submeterd para aprovagdo ao Conselho Deliberativo em reunidao
especifica, bem como durante a sua execugao, ao longo de 2024.

O comité de investimentos observard os seguintes requisitos:

| - Previsdao na legislacao do ente federativo de suas atribui¢bes, estrutura, composicao, forma de
funcionamento e de participacdo no processo decisdrio de investimentos do ITAPREV, inclusive quanto a
formulagdo e execugdo da politica de investimentos;

Il - Manutengao do vinculo de seus membros com o ente federativo ou com a unidade gestora do ITAPREV
na qualidade de servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacao e exoneracgao;

lIl - Previsdo de periodicidade das reunides ordinarias e forma de convocagdo das extraordinarias;

IV - Previsao de acessibilidade das informacgGes relativas aos processos decisorios dos investimentos dos
recursos do ITAPREV aos membros do comité;

V - Exigéncia de que todas as deliberagdes e decisGes sejam registradas em atas especificas de cada reunido
do comité.

VI - Sera admitido que o Consultor de Valores Mobiliarios contratado e as entidades integrantes do sistema
de distribui¢do de valores mobilidrios, e o ITAPREV, em comum acordo, estabelecam canais de comunicagao
e ferramentas que permitam conferir maior agilidade e seguranca a implementacdo das orientacdes,
recomendagdes e aconselhamentos na execug¢do de ordens de alocagdo dos recursos;

VIl - O Comité de Investimentos do ITAPREV, no ato da apresentacdo para a aprovacdo dessa Politica de
Investimentos, solicita a autorizagdo para que tenha algada de decisdo de investimento, em 2024, para
investir o montante equivalente a, até 10% do valor do PL contabilizado no fechamento do més
imediatamente anterior a proposi¢do de utilizagdo dessa alcada, em oportunidades de investimentos que se
apresentem seguros e rentaveis em curtas janelas temporais. Em caso de decisdo favorével, esta devera
constar na ata de aprovagdo dessa Politica de Investimentos.

2.6 — Consultoria de Investimentos

O ITAPREV tem a prerrogativa de contratar de empresa de Consultoria de Investimentos, de acordo com os
critérios estabelecidos na Resolugdo 4963/2021, Portaria SPREV 1467/2022, com suas alteracdes, e da
Resolugdo CVM 19/2021, para a prestagdo de servigos ai previstos, assumindo as respectivas obrigacdes nas
demandas sobre investimentos no mercado financeiro e de capitais dos seus recursos financeir05/7
previdencidrios. =
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2.7 — Certificacbes

Deverdo os dirigentes da unidade gestora do ITAPREV atender aos seguintes requisitos para sua nomeagao
ou permanéncia, sem prejuizo de outras condi¢des estabelecidas na legislagao dos RPPS:

| - N3o ter sofrido condenacdo criminal ou incidido em alguma das demais situagbes de inelegibilidade
previstas no inciso | do caput do art. 12 da Lei Complementar n? 64, de 18 de maio de 1990, observados os
critérios e prazos previstos na referida Lei Complementar; (validade de 02 anos)

Il - Possuir certificacdo, por meio de processo realizado por entidade certificadora para comprovagao de
atendimento e verificacdo de conformidade com os requisitos técnicos necessarios para o exercicio de
determinado cargo ou funcdo; (validade de 04 anos)

Il - Possuir comprovada experiéncia no exercicio de atividade nas areas financeira, administrativa, contabil,
juridica, de fiscalizag¢ao, atuarial ou de auditoria;

IV - Ter formagao académica em nivel superior.

Os requisitos de que tratam os incisos | e Il do acima aplicam-se aos membros dos conselhos deliberativo e
fiscal e do comité de investimentos do ITAPREV.

Os requisitos de que tratam os incisos | a IV acima aplicam-se ao responsavel pela gestéo das aplicagdes dos
recursos do ITAPREV.

A legislacdo normativa dos RPPS determina que é de responsabilidade do ente federativo e da unidade
gestora a verificagdo dos requisitos e o encaminhamento das correspondentes informagdes a SPREV, na
forma estabelecida no CADPREV - Sistema de Informagdes dos Regimes Publicos de Previdéncia Social,
mantido pela Secretaria Especial de Previdéncia Social.

Dessa forma a substituicdo de qualquer um dos responsaveis certificados pela gestdo do ITAPREV
obedecerdo aos critérios e prazos da legislagdao em vigor.

2.8 — Estrategias Alvo dos Investimentos

2.8.1 —Parametro de rentabilidade a ser perseguido em 2024

O parametro de rentabilidade a ser perseguido em 2024, que devera compatibilizar com o perfil das
obrigagbes previdencidrias, atuais e futuras do ITAPREV, tendo em vista a necessidade de busca e
manutenc¢do do equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificagdo e concentracdo previstos na
Resolugdo 4963/2021 e estd definido na proximidade do seu passivo previdencidrio com a taxa de juros
parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Media - ETTJ seja 0 mais proximo a duracdo do
passivo e a correspondente taxa de juros acima do indice inflacionario utilizado, conforme Portaria 3289/
2023, que nos da o valor de meta atuarial equivalente a IPCA + 5,10%.

Essa taxa de desconto, também conhecida como meta atuarial, e utilizada no calculo das avaliagcdes atuarias
para trazer a valor presente de todos os compromissos do plano de beneficios, na linha do tempo, e que
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determina assim o quanto de patrimonio do ITAPREV deverd valorizar os recursos investidos,
preferencialmente, igual ou acima desse parametro (benchmark).

2.8.2 — Alternativas de Investimentos para os RPPS em 2024

Segue a tabela consolidada dos investimentos definidos na Resolugdo 4963/2021 com os percentuais e
limites referentes aos niveis de certificagdo do programa Pro- Gestao:

Resolugéo 4.963 sem certificacdo Nivel | Nivel II Nivel It Nivel IV Limite |Limite |
- PL PL |
- ” Dispositivo Limite Limite Limite Limite Limite Limite Limite Limite Limite Limite
RPPS |Fund
Segmenty Descrigdoido Alivo Legal Ativo Bloco Ativo Bloco Ativo Bloco Ativo Bloco Ativo Bloco unee
| Titulps da Teseuiro. Nacional Attigo 7° 1, "a" | 100% 100% 100% 100% 100% NIA
| (Selic) _ S
! ;f‘”d"spﬁi’l‘da Fixa 100% Artigo 7° 1, "b" | 100% 100% 100% 100% 100% 100%
} fuos Tubieos 100% 100% 100% 100% 100%
g el Artigo 7° 1, "¢" | 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Titulos Publicos
Operagdes compromissadas Artigo 7° I 5% 5% 5% 5% 5% N/A
com lastros em TPF
Fundos de Renda Fixa (CVM) Artigo 7° 1l "a" 60% 85% 70% 75% 80% 20% 15%
RENDA FIXA 60% 65% 70% 75% 80%
ETF de Renda Fixa (CVM) Artigo 7° Il "b" 60% 65% 70% 75% B0% 20% 15%
Ativos 'ﬁnancerms Qe.RF - Attigo 7° IV 20% 20% 20% 20% 20% N/A
Emissao de instituicdes
FIDC Cota Sénior Artigo 7° V, "a" 5% 5% 10% 15% 20% 20% 5%
EL;{\::;)Z de Renda Fixa - Credito Artigo 7° V. "b" 5% 15% 5% 15% 10% 25% 15% 30% 20% 35% 20% 5%
Fundos de Debentures Artigo 7°V, "¢" | 5% 5% 10% 15% 20% 20% | 5% |
Infraestrutura
Fundos de Agoes Artigo 8° | 30% 35% 40% 45% 50% 20% | 15%
RENDA VARIAVEL
ETF de Agdes Artigo 8° Il 30% 35% 40% 45% 50% 20% | 15%
Fundos Multimercados Artigo 10 | 10% 10% 10% 15% 18% 20% | 15%
30% 35% 40% 50% 60%
INVESTIMENTOS
ESTRUTURADOS Fundos em Participagées (FIP) Artigo 10 11 5% | 18% 5% | 15% 5% | 15% 10% | 20% 18% | 20% 20% | 15%
Fundos de Acbes - Mercadode | s qom | B3 5% 5% 10% 15% 20% | 15% |
Acesso |
FUNDOS IMOBILIARIOS |Fundos Imobiliarios Artigo 11 5% 5% 10% 15% 20% 20% 15%
FlC - Refida Fixa~ Djida Artigo 9° | 10% 10% 10% 10% 10% 20% | 15%
Externa
INVESTIMENTOS NO FIC Aberto - Investimento no o, o, o 0/ | oo : 1
‘ EXTERIOR Exterior Artigo 9° Il 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 20% 15% |
| Fundos de Agdes - BDR Nivel | Artigo 9° Il 10% 10% 10% 10% 10% 20% 15%
EMPRESTIMOS 5
CONSIGNADOS Empréstimos Consignados Artigo 12 5% 10% 10% 10% 10% N/A

2.8.3 — Estratégias Alvo para 2024

As sugestdes, conforme a tabela abaixo, e a continuidade dos investimentos nos ativos deverdo observar a
compatibilidade dos ativos investidos com os prazos, montantes e taxas das obrigagdes atuariais, presentes
e futuras, do ITAPREV, com o objetivo de manter o equilibrio econémico-financeiro entre ativos e passivos
do nosso regime. Dessa forma, tomando como base a posicdo da carteira em 29/09/2023, seguiremos as
seguintes estratégias de investimentos no ano de 2024:
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]
Estratégia de Alocagao
. Carteira Limite Limites Estratégias Limites
ipo de Ativo Carte(l';:)Atual Atual Resolugao Inferiores Alvo Superiores
(%) 4.963 (%) (%) (%)
itulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, I, “a”. 100,00% 0,00% 1,00 100,00%
’ Fl Renda Fixa Carteira 100% titulos TN - Art. 72, 1, "b" 2.550.274,11 93,35 100,00% 0,00% 80,00 100,00%
| ETF de Renda Fixa 100% titulos TN - Art. 72, |, "c" 100,00% 0,00% 100,00%
Operag¢des Compromissadas - Art. 72, Il 5,00% 0,00% 5,00%
| FIRenda Fixa - Art. 79, Ill, “@” 42.766,16 1,57 60,00% 0,00% 5,00 60,00%
ETF Renda Fixa - Art. 72, IlI, “b” 60,00% 0,00% 60,00%
v Ativos Financeiros Bancarios - Art. 72, IV 20,00% 0,00% 1,00 20,00%
FI Direitos Creditorios (FIDC) — cota sénior - Art. 72, V, "a" 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, V, "b" 42.595,67 1,56 5,00% 0,00% 2,00 5,00% B
Fl Debentures Infraestrutura- Art. 79, V, "c" 5,00% 0,00% 1,00 5,00% :
| Fl AcBes - Art. 82, | 96.053,07 3,52 30,00% 0,00% 5,00 30,00% J‘
: ETF AgGes - Art. 89, Il 30,00% 0,00% 1,00 30,00% }
Fl Renda Fixa - Divida Externa - Art. 99, | 10,00% 0,00% 10,00% ‘
Fl Investimento no Exterior - Art. 99, || 10,00% 0,00% 10,00%
FI Acdes - BDR Nivel | - Art. 99, 11l 10,00% 0,00% 1,00 10,00%
FI Multimercado - aberto - Art. 10, | 10,00% 0,00% 1,00 10,00%
| Fl em Participacdes - Art. 10, Il 5,00% 0,00% 5,00%
Fl “Agbes - Mercado de Acesso”- Art. 10, Il 5,00% 0,00% 5,00%
| Fllmobiliario - Art. 11 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
| Empréstimos Consignados — Art. 12 5,00% 0,00% 5,00%
2.731.689,01 100,00 100,00

2.9 — Cenarios Econdmicos Esperados

2.9.1 — Mundo: Estados Unidos, China e Guerras

Os cenarios macroeconémico mundial e local esperados concentram-se em juros bésicos em patamares
historicamente elevados, por periodos considerados prolongados e, por ser o pre¢o mais importante das

economias capitalistas, seu comportamento condiciona inumeros outros, em consequéncia.

Especificamente esse aspecto ocorrendo como execu¢do de politica monetaria, pelos Banco Central
americano (FED), ha necessidade de todas as demais taxas basicas dos outros paises se alinharem ou a se
distanciarem, em diferencas histdricas de risco correlacionado a ela, dada a diferenca de risco e porte que
cada nacgdo representa e é avaliada em relagdo umas com as outras. Atas de reunides recentes do FED tem
passado sinais vacilantes de aumento/manutenc¢do/reducdo de sua taxa basica de juros.

N

=
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Este cenario, agora pressionado pelo recente conflito entre o Estado de Israel e o Grupo Terrorista do
Hamas, com elevado potencial de elevacdo do prego do petréleo. O conflito se desenrola em aspecto
geografico mundial, perto de zonas produtoras de petrdleo e rotas maritimas de navega¢do, como o Canal
de Suez.

O primeiro aspecto que podemos ter elevado grau de certeza, é o aumento e manutencdo do preco do
petréleo no mercado mundial em patamares perto de US 100,00, o que se torna inflacionario. Isso leva a
reflexos na inflagdo de cada pais, e nos indices de sua medida no tempo.

0 aumento de precos do barril de petrdleo nos leva entdo a elevagdo de custos, em inumeras, sendo todas,
cadeias econémicas de producdo e distribuicdo de seus produtos pelo planeta.

Uma elevacdo geral dos precos mundiais, quando detectadas pelos indices oficiais de pregos (inflagdo) de
cada pais, o seu Banco Central, tende a reduzir ou parar processos de redugdo da taxa de juros, como no
Brasil, ou a manutencgdo de juros elevados, ou em ascensao, para outros.

Esta variavel, recém adicionada ao cendrio atual de resiliéncia da queda da inflagdo na Europa e nos Estados
Unidos reforcam nossa conclusdo de cenario esperado no tocante aos juros glohais se situando em
patamares elevados em comparagdes histdricas e possivelmente presente durante os 12 meses de execugao
dessa politica de investimentos perlo nosso RPPS.

Ressalte-se que agora o mundo tem 2 regides do globo com conflitos armados e a “guerra da Ucrania”
tendera a ser mais favoravel a Russia, ja que a Ucrania e Israel disputam a atengdo e ajuda bélica e financeira
dos principais paises e mais importante, dos Estados Unidos. Historicamente, a relagdo israelita-americana é
mais forte e solidificada no passado.

2.9.2 —China

Outro ator importante do cendrio econdmico mundial que vem apresentando indices modestos de
crescimento de PIB é a China. Ela que precisa do crescimento econdmico dos outros paises para vender seus
produtos ndo tem como ndo se submeter ao baixo crescimento projetado para as economias maiores e
centrais e ver seu PIB com menor contribui¢do vinda do exterior.

Outro fator, dessa vez a nivel interno de sua economia e a dificuldade financeira e de saturagao do mercado
imobiliario chinés com as principais construtoras e imobilidrias do pais em dificuldade de honrar titulos de
divida e desvalorizagcbes de suas acGes. O setor imobilidrio representa, aproximadamente, 25% do PIB
Chinés.

Antes do ataque do Hamas, Israel tinha um primeiro-ministro fraco e sem apoio do seu maior aliado externo,
os EUA, em razdo de diferencas politicas dos lideres dos dois paises. Agora, Netanyahu praticamente
recebeu uma carta branca para invadir a Faixa de Gaza, o que antes seria impensavel.

Se a guerra chegar ao Ird, que apoia o Hamas, ha até riscos nucleares. Mesmo sem um conflito nuclear, uma
quebra da oferta mundial de petréleo elevaria ainda mais a inflacao global, exigindo mais altas de juros, que
provavelmente jogariam a economia global em recessao e, talvez, em uma nova crise financeira, custando P
centenas de milhdes de empregos, tao importantes em todos os paises do mundo. /&/

14




REVIDENCIA DOS
PUBLICOS DO
DE ITAOGCARA

Torcemos pelo retorno da paz, mas tememos que a situagdo va piorar, talvez muito, antes de melhorar.
Guerras ndo correm como inicialmente planejado.

Mesmo se nio se espalhar pelo Oriente Médio, esta guerra ndo serd um conflito isolado. Ainda temos a
guerra da Russia com a Ucrdnia e as fortes tensdes entre China e Taiwan. Esse pode ser um outro ponto de
tensdao em 2024 na medida em que o atual lider chinés, Xi Jing Pin, em seus discursos, fala em “uma unica
China”, referindo-se a Taiwan. A importédncia desse discurso e ato, seria a unificagao de Taiwan, que nunca
“declarou independéncia”, mas se sente autdnoma para varias decisdes politicas e econdmicas. E mais
importante que tudo, Taiwan hoje é o local do planeta com a maior produgdo de chips, o que a coloca como
regido estratégica mundial ja que “praticamente tudo precisa de um chip para funcionar”.

Isso tudo acontecendo enquanto EUA e China disputam a hegemonia mundial e, direta ou indiretamente,
participam de todos estes conflitos. O caldeirdo global estad esquentando. O risco de conflitos bélicos cada
vez mais amplos vém crescendo, ¢ a nossa visdo como pano de fundo para o ano de 2024, a nivel
internacional.

Mas, podemos, com razoavel nivel de certeza afirmar que, no ano em que essa politica de investimentos vai
tomar lugar, o mundo, o “exterior” estara com maiores riscos de mercado e com mais potencial de fatos que
podem acelerar processos inflaciondrios, bélicos e de juros elevados que um cenario com alternativas
opostas a essas.

2.9.3 — Brasil

Ha 12 meses, o mercado financeiro e o Pais eram sacudidos por uma das disputas eleitorais mais acirradas
em muitos anos, entre o entdo presidente Jair Bolsonaro (PL) e o atual, Luiz Indcio Lula da Silva (PT).
Economistas, estrategistas, gestores e agentes do mercado temiam a possibilidade de uma vitoria petista,
confirmada em 22 turno no dia 30 de outubro. As previsdes variavam da escalada do ddlar, a intervengdes
nas estatais e o descontrole fiscal. Passados 12 meses, o cenario é bem diferente.

Até o final de setembro, o Ibovespa acumulava alta de 4,04% em 2023, apoiado no ciclo de queda da taxa
Selic iniciado em agosto. Ainda assim, a valorizacdo ndo foi suficiente para reverter as perdas registradas
logo apos as eleicdes em 12 meses, o indice cai 2,88%. O ddlar é cotado a RS 5,16, proximo dos RS 5,27 com
que iniciou o ano. A piora do cambio, porém, se acelerou nas ultimas semanas, com a deterioragao do
cenario externo. Em julho, a cotagdo bateu os RS 4,73.

A nossa estrutura legislativa do Brasil € complexa e fragmentada, de tal maneira que dificulta que o
Executivo orquestre grandes mudang¢as como temia o mercado ha um ano. Acreditamos ser mais provavel
que o Pais continue seguindo sua média historica que é, certamente mediocre, mas longe de catastrofica,
porém aquém de nossa necessidade de crescimento para solugdo, principalmente, de problemas sociais de
nossa sociedade.

Dos temores de outubro de 2022, um se concretizou: o governo substituiu o teto de gastos pelo arcabougo
fiscal, que condiciona o crescimento real das despesas a 70% do crescimento real da receita primaria do Pais.
Isso significa que o sucesso do novo sistema esta condicionado ao crescimento da econcmia, e a necessidade
de aumento da arrecadagdo preocupa, pois representa aumento de carga fiscal sobre o contribuinte em
detrimento do seu consumo e poupanca.
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Ainda assim, a nova regra superou as expectativas negativas, levando os analistas a mudarem sua visdo de
pessimista para cético. O arcabouc¢o veio melhor do que boa parte do mercado esperava, o governo tem
reforcado o compromisso com as metas, notadamente a do déficit zerado em 2024 e assim o ministro da
Fazenda conquistou alguma credibilidade e vem demonstrando boa articulagdo politica com o Congresso
Nacional e razoavel e “velado” apoio do mercado financeiro que o escuta e apoia, mas ndo cré nessa
possibilidade de déficit fiscal zerado em 2024.

Estamos alinhados com o mercado e s6 entendemos que essa meta possa ser alcangada com sensivel
reducdo de gastos publicos e ndo com o aumento de carga fiscal. Tal aspecto é decisivo e mantenedor de
taxas elevadas de juros, notadamente nos titulos publicos federais mais longos, que sdo uma reprodugao
mais fiel das expectativas do mercado com relagdo ao equilibrio financeiro e orcamentario do Governo
Federal (Tesouro).

No segmento de renda variavel, com esse aspecto, a valorizacdo das agdes se torna mais dificil e menos
previsivel e, a essa dificuldade, se soma o fluxo do dinheiro que se abriga no juro elevado, aqui e no exterior,
“roubando” atencdo e recursos deste segmento. No Brasil, em torno de 50% do movimento de recursos na
B3 é realizado por investidores estrangeiros. Outro aspecto que acompanharemos € no tocante ao
endividamento das empresas com ag¢es em bolsa que possam vir a integrar a carteira de fundos de agdes
(FIAS).

O mesmo cuidado e governancga lancaremos mao, durante o ano de 2024 é com relacdo aos titulos de

credito privado que integrardo as carteiras dos fundos que analisaremos antes de investir. Juros elevados
reduzem o lucro liquido e aumentam o risco de crédito das empresas, no item “despesas financeiras”.

2.9.4 — Boletim Focus do Banco Central do Brasil

Foi utilizado para as projecOes nessa Politica de Investimentos, o seguinte Boletim Focus:
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Observagdo: Como as expectativas mudam ao longo dos meses, faremos leituras atualizadas desse relatorio
guia para execugdo temporal dessa politica de investimentos.
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2.10 — Justificativas das Estratégias Alvo

Como manda a diretriz da legislacdo dos RPPS, nds, membros do Comité de Investimentos do ITAPREV
apresentamos as justificativas das sugestdes de alocagdo da totalidade do patrim6nio, conforme as
diretrizes, descritas anteriormente, e passamos a comentar e justificar, os percentuais de estratégia Alvo
para o ano de 2024.

2.10.1 — Renda Fixa

Neste momento, temos a possibilidade de adicionar ao cendrio de 2024, os possiveis cendrios econdémicos
com as consequéncias da guerra entre o Estado de Israel e o grupo terrorista do Hamas. Como conclusdo,
com razoavel previsibilidade, trabalharemos com o cendrio global de maior potencial de taxas basicas de
juros globais crescentes ou em manutengao em elevados patamares.

Artigos 7.l.ae 7.1.b:

Desta forma justificam-se os percentuais alvo para esses 2 artigos na medida em que, o mercado local,
precisa estar alinhado com os “padrdes historicos de correlagdo com taxas de juros de nacBes mais
desenvolvidas” (menos arriscadas em termos de crédito). Podem dai surgirem oportunidades bem
interessantes para a alocacdo de parcela dos recursos. Em caso de negociagdes diretas com titulos de
emissdo do Tesouro Nacional, observaremos os parametros previstos na Portaria 1.467/2022, anexo VIII.

Artigo 7,11

Justifica-se pelo crescimento dos Fundos ETF nos mercados internacionais e aqui no nacional. Como ha
alinhamento de mercados globais, participagdo de diversas casas financeiras globais em atuagdo no Brasil,
acreditamos no crescimento desse mercado com a introdugdo desta alternativa de investimento, aqui, entre
nods investidores que observaremos a oportunidade de investimento.

Artigos 7.lll.a e 7.11l.b

Justificam-se os limites aqui propostos por serem equivalentes ao mdximo permitido para este
enquadramento, pois nele se abrigam os “Fundos Referenciados no CDI”. O CDI que representa a taxa de
juros de curtissimo prazo que assim acompanha as taxas basicas de juros praticadas diariamente, mais um
“prémio de risco”, pois os fundos aqui abrigados tém, até 49% de seu patriménio em titulos de credito
privado através da composi¢ao de suas carteiras. Cabe acrescentar que no momento atual ha, no Comité de
Investimentos, grande expectativa de que o retorno do CDI seja equivalente ou superior ao da nossa meta
atuarial para 2024.

Artigo 7.1V

Sugerimos o limite deste enquadramento visando aproveitar ativo de renda fixa de emissao de bancos com
prémio de risco sobre o titulo publico, pré ou pds fixado, de prazo semelhante.

Artigo 7.V.b
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Fundos aqui enquadrados tem potencial de agregar rentabilidades superiores a do CDI. Ressaltamos que sdo
fundos com maior risco de crédito e que exige refinada analise dos ativos integrantes dessas carteiras onde
deveremos observar o nosso padrdo de rating, definido nessa politica de investimentos os regulamentos e a
estratégia dos respectivos gestores. Entendemos que esses fundos assim devem ser analisados com bastante
critério, seletividade e com interacdao com os gestores desses fundos, antes de qualquer aporte financeiro.
Processos prolongados de juros elevados sdao prejudiciais as empresas em geral.

Artigo 7.V.c

A abertura de limite para esse item refere-se a possibilidade de fundos financiadores de grande interesse
dentro da politica industrial do Brasil. As agéncias classificadoras de risco que estao registradas na CVM, e
autorizadas a operar no Brasil, utilizam o sistema de "rating" para classificar o nivel de risco de crédito da
instituicao emissora de ativos permitidos nas carteiras desses fundos de investimentos.

3 1
A

10.2 — Renda Variavel

Processos prolongados de juros elevados como esperamos, sao prejudiciais as empresas em geral. Juros
elevados aumentam as despesas financeiras e essas redutoras de lucros que podemn ser distribuidos ou
utilizados para manutencdo de bons indices de liquidez dessas. Por outo lado, “juros elevados sdo inimigos
da bolsa”. Juros elevados sugam recursos das alternativas de maior risco. Entretantc com o processo de
reducdo da Taxa SELIC no Brasil € um alento parcial para inversao dessa verdade.

Artigos 8.1 e 8.11

Pelo perfil de longo prazo e ligado a economia real que os fundos desse segmento representam, esses
devem sempre constar na carteira do ITAPREV pela adequagdo ao fato de que nosso passivo previdenciario
financeiro também é de longo prazo. Os limites sugeridos como estratégia alvo sdo para serem atingidos ou
mantidos, e visam preservar, no minimo, o percentual atual no segmento de renda variavel, ao longo de
2024.

Em suma, em cenario de juros altos, esse ndo é um bom momento para a renda variavel. Entretanto, como
trata-se de alternativa de médio e longo prazo e dado que, no Brasil, a taxa bésica de juros ja assumiu
trajetoria de queda, defendemos que o percentual ja alocado seja preservado, inclusive com direcionamento
de mais recursos, em igual valor e percentual, em parcelas, sempre que a carteira se desvalorizar.

Justifica-se o limite no Artigo 8, Il pelo crescimento dos Fundos ETF nos mercados internacionais e aqui no
Brasil. Como ha alinhamento de mercados globais, participagdo de diversas casas financeiras globais em
atuagdo no Brasil, acreditamos no crescimento desse mercado com a introducdo desta alternativa de
investimento, aqui, entre nds investidores que observaremos a oportunidade de investirmento.
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2.10.3 — Investimentos Estruturados
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Artigo 10.1 - Fundos Multimercado:

Como entendemos que o cenario base, tanto no exterior, como no Brasil, se mostram com tendéncia a
maior percepgado de risco, os fundos dessa categoria, por poderem assumir diversos fatores de risco, em suas
carteiras, sem obrigacdo de concentracdo em nenhum deles, entendemos que esses fundos devem ser
analisados com bastante critério, seletividade e com interacdo com os gestores desses fundos, antes de
qualquer aporte financeiro.

Desta forma propomos um limite de aplicacdo de recursos nesse segmento inferior ao limite maximo
permitido na Resolugdo 4.963 / 2021.

Artigo 10.11 - Fundos de Investimentos em Participacoes:

Consideramos importante o estabelecimento de limite diante das possibilidades de oportunidades de
investimentos neste de perfil “oportunista” de fundo com baixa volatilidade e possibilidade de agregar
substancial rentabilidade marginal ao conjunto de nossa carteira.

2.10.4 — Fundos Imobiliarios

Da mesma forma que nos FIP, consideramos importante o estabelecimento de limite diante das
possibilidades de oportunidades de investimentos nesta modalidade de fundo com perfil conservador, baixa
volatilidade e possibilidade de agregar rentabilidade marginal ao conjunto de nossa carteira ao longo de
periodos extensos de tempo.

o

2.10.5 —~ Investimentos no Exterior
Artigos - 9.1, 9.1l e 9.1

Como neste segmento encontram-se enquadrados os fundos que adquirem a¢ées de empresas estrangeiras,
nos mercados em que sao negociadas, sugerimos cautela e baixo percentual investido ou reducdo de
exposicdo a esse risco nas atuais posicoes detidas quer direta ou indiretamente.

O cenario externo nos exige cautela e observagdo onde processos recessivos da economia sdo previsiveis e
assim a destinacdo de recursos a ac6es negociadas em bolsas internacionais representa exposicao a um risco
de mercado previsivel e com viés negativo, em nossas expectativas. Desta forma propomos um limite de
aplicacdo de recursos nesse segmento inferior ao limite maximo permitido na Resolucdo 4.963 / 2021..

2.10.6 — Empréstimos Consignados

O ITAPREV continuard sua analise mais detalhada desta alternativa de investimento, quer no tocante a
outros RPPS que ja iniciaram este processo de investimentos, quer junto a empresas prestadoras de servicos
de sistemas de gerenciamento e controle, bem como da legislagdo regulatéria a partir do artigo 122 da
Resolucdo 4963/21 e detalhamento legal posterior. Em caso de aprovacdo e decisdo desta alternativa de
investimento, deverd ocorrer a alteracdo dessa politica de investimentos.
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2.11 - Vedagdes

O ITAPREV acatara todas as vedacoes aplicaveis nos investimentos que estdo previstos na legislagdao em
vigor, bem como no tocante as das certificagGes e nos credenciamentos.

72.12 - Publicidade

O ITAPREV, conforme prevé a Portaria 1467/2022, atendera que as informagdes contidas nessa Politica de
Investimentos e em suas possiveis revisdes serdo disponibilizadas aos interessados, no prazo de 30 (trinta)
dias contados de sua aprovacao, observados os critérios estabelecidos através dos atos normativos vigentes.

ltaocara, 08 de dezembro de 2023
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