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1 Introdugao

De acordo com a Resolugdo CMN n° 3.922/10, de 25 de Novembro
de 2010 em conformidade com o Art. 5°, o RPPS do Municipio de Natal apresenta
sua politica de Investimentos para o ano de 2017, devidamente aprovada pelo
6rgéo superior de supervisao e deliberacao.

Os investimentos obedecerao as diretrizes e principios contidos
nesta Politica de Investimentos, estabelecida em consonancia com 0s dispositivos
da legislagao especifica em vigor.

A construcao da Politica de investimento atende a formalidade legal
que direciona tode o processc de tomada de decisOes, gerenciamento e
acompanhamento dos recursos previdenciarios a fim de garantir a manutengao do
equilibrio econémico-financeiro e atuarial entre seus ativos e passivos.

2 Objetivos

O objetivo da Politica de Investimentos é de estabelecer as
diretrizes e linhas gerais relativas a gestdao dos recursos garantidores das
reservas técnicas dos planos de beneficios do RPPS do Municipio de Natal,
levando-se em consideragao os principios da boa governanca e legalidade, além
das condigbes de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

Constitui-se em instrumento que visa proporcionar uma melhor
definicao das diretrizes basicas e os limites de risco a que serdo expostos o
conjunto dos investimentos com foco na busca da rentabilidade a ser atingida
para superar a meta atuarial do plano de beneficio.

No intuitc de alcancar a meta atuarial estabelecida para as
aplicagdbes do RPPS, a estratégia de investimento devera prever diversificacio,
tanto no nivel de classe de ativos (renda fixa, renda variavel, iméveis) quanto na
segmentagao por subclasse de ativos, emissor, vencimentos diversos,
indexadores, com vistas a maximizar a relagdo risco-retorno do montante total
aplicado.
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Sempre serdo considerados como itens fundamentais de aplicagao
dos recursos a taxa esperada de retorno e 0s riscos a ela inerentes, os limites
legais e operacionais, a liquidez adequada dos ativos, com especial énfase no
médio e longo prazos.

3 Da Gestao

Como forma de cumprir a Politica de Investimentos no que tange
especificamente a alocacao dos recursos garantidores da Entidade, a Diretoria
Executiva do Regime Préprio de Previdéncia Social do Municipio de Natal definira
estratégias de gestdo de alocagdo de recursos que leve em consideracao os
seguintes aspectos:

» Projecdes do fluxo de caixa;

« Tendéncias e comportamento das taxas de juros;

+ Perspectivas do mercado de renda fixa e varidvel,

» Cenarios macroecondmicos de curto, médio e longo prazo;
« Niveis de exposicao ao risco dos ativos;

« Boa governanca e transparéncia nas decisoes de alocacao.

3.1 Objetivo

O retorno minimo esperado pela aplicacéo financeira dos recursos
do RPPS para o exercicio de 2017, na busca e manutencao do equilibrio
financeiro e atuarial, sera de 6% (seis por cento) ac ano, acrescido da variagao do
indice de Precos (IPCA).

A alocagao de recursos entre os segmentos de Renda Fixa, Renda
Variavel e iméveis tem o objetivo de garantir a manutencao do equilibrio
econdmico-financeiro e atuarial entre os ativos administrados e as
correspondentes obrigagbes passivas e outras obrigacoes, considerados
aspectos como 0 grau de maturidade dos investimentos realizados/a realizar, o
montante dos recursos aplicados e o risco das aplicagbes.
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3.2 Modelo

De acordo com o Art. 15°, § 1°, inciso | da resolugcao 3.922/10, o
RPPS de Natal adota para a administracao dos recursos garantidores das
reservas técnicas do plano de beneficios do RPPS a gestao prépria. Sendo as
aplicactes realizadas diretamente peloc 6rgédo ou entidade gestora do regime
proprio de previdéncia social.

3.3 Dos Recursos Garantidores

Deverao ser observados, de acordo com a Portaria MPS n°® 519 de
24/08/2011 e alteracdes, art. 3°, as obrigacoes a serem adotadas para escolha
das Instituicoes Financeiras, demais instituicbes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil ou pessoas juridicas autorizadas pela Comissao de
Valores Mobiliarios, que receberdo os recursos previdenciarios, dentre outros
critérios:

. Prévio credenciamento da Instituicdo escolhida para receber
as aplicagbes tendo esta que ser atualizada a cada 6
meses(*);

. Regularidade fiscal e previdenciaria da instituicAo escolhida

para receber as aplicacoes;

. Regularidade do registro na Comissao de Valores Mobiliarios
da entidade escolhida para receber as apiicagoes de servigos
€ ou consuitorias financeiras;

. Elevado padrédo ético, solidez patrimonial e auséncia de
restricoes junto ac Banco Central do Brasil e/ou & Comissao
de Valores Mobiliarios que desaconselhem relacionamento
seguro com a entidade;

. Compatibilidade entre volume de recursos administrados,
patrimonio e capacidade técnica da entidade;
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. Desempenho positivo da atividade de administragdo de
recursos de terceiros notadamente reconhecido pelo
mercado;

. Analise do histérico, experiéncia, volume de recurscs e
qualificacao tecnica do gestor, administrador e controladores
na gestao de recursos de RPPS;

. Verificacdo da existéncia de segregacdo de atividades
(Chinese Wall) entre controlador e administradora de recursos
de terceiros;

. Compatibilidade com obrigacbes presentes e futuras do
regime atestadas pelo representante legal do RPPS em caso
de aplicagbées em fundos que apresentem prazos dilatados de
caréncia e/ou cotizagao e prazos de desinvestimentos;

. Experiéncia na Gestao de Previdéncia Publica;

. Seja condicionado mediante termo especifico que o
pagamento de taxa de performance tenha: periodicidade
semestral ou efetuada no ato do resgate, que seja apurada
apos a dedugao das despesas do fundo, que o paradmetro de
referéncia seja compativel com a politica de investimentos do
fundo e que a aplicagao supere o indice de referéncia;

O HPPS devera seguir, de acordo com o art. 3° inciso IX e
paragrafos, da Portaria MPS n° 519 de 28/08/2011 e alteracdes, as orientacoes
quanto ao prévio credenciamento da instituicdo escolhida para receber as
aplicagoes, quando se tratar de gestao propria.

3.4 Acompanhamento / Relatorios

Seguindo os preceitos da Resolugdo CMN n°: 3.922/10 e da Portaria
MPS n° 519 de 24/08/2011 e alteragbes, o acompanhamento da gestdo dos
recursos garantidores sera feito por meio de:
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3.5 Diretrizes

Relatério detalhado contendo informagdes sobre a rentabilidade
e 0 risco das aplicagdes, a ser remetido mensalmente pelas
Instituicdes Financeiras onde os recursos estiverem aplicados;
Trimestraimente, o RPPS de Natal elaborara relatorios
detalhados, sobre a rentabilidade e risco das diversas
modalidades de operagdes realizadas no periodo;
Semestralmente, o RPPS avaiiara o desempenho das aplicagoes
efetuadas com base nos relatorios acima mencionados e
comunicara ao conselho de administracao dos resultados obtidos
e em caso de nao atingimento da meta atuarial serao informadas
as medidas que serdo tomadas para o alcance dos objetivos
propostos.

As diretrizes de alccacéo de recursos pelos segmentos de Renda

Fixa e Renda Variavel serdo definidas periodicamente pelos responsaveis pela
gestao dos recursos do RPPS de Natal, observando o disposto nos artigos 3°-A e
3°-B e paragrafos da Portaria MPS n°® 519 e alteragdes, no que diz respeito a
estrutura, composigao e funcionamento do Comité de Investimento e formulario
de Autorizagao de Aplicacao e Resgate (APR).

Todavia, alguns pontos basicos, para ambos os segmentos, podem
ser elencados, conforme se segue:

a) os valores das aplicagbes de recursos do RPPS em cotas de fundos de

investimento ou em titulos de emissao do Tesouro Nacional, integrantes
da carteira propria do RPPS, deverdo ser marcados a mercado, no

minimo mensalmente, mediante a utilizacdo de metodologias de

apuragao adequadas com os parametros reconhecidos pelo mercado

financeiro, de forma a refletir o seu valor real, e as normas baixadas
pelo Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios;

b) considera-se distinta a escrituracao contabil que permita a diferenciacéao

entre

o patriménio do RPPS e o patriménio do ente federativo,
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c)

possibilitando a elaboracé&o de demonstrativos contabeis especificos,
mesmo que a unidade gestora n&o possua personalidade juridica
propria;(*)

os valores aplicados em cotas de fundos de investimento, constituidos
sob a forma de condominio aberto, poderao ser contabilizados pelos
respectivos custos de aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos,
desde que comprovada a aderéncia as obrigacoes do passivo do RPPS
€ que o0s respectivos regulamentos atendam cumulativamente aos
seguintes parametros:

¢« as carteiras estejam representadas exclusivamente por
titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no
Sistema Especial de Ligquidagao e Custédia - SELIC;

» existéncia de previsao de que as carteiras dos fundos de
investimento sejam representadas exclusivamente por
titulos de emissdo do Tesourc Nacional, registrados no
Sistema Especial de Liguidacao e Custddia - SELIC;

+ estabelecimento de prazos de desinvestimento ou para
conversao de cotas compativeis com 0 vencimento das
séries dos titulos integrantes de suas carteiras; e

» inexisténcia, na politica de investimento do fundo de
investimento, de previsdo de buscar o retorno de qualquer

indice ou subindice praticado pelo mercado.

d) Os recursos garantidores das reservas técnicas do Regime Proprio de

Previdéncia Social do Estado {ou Municipio) de Natal serdo aplicados
com a estrita observancia do estabelecido na legislacao em vigor fixada
pelo Conselho Monetario Nacional e poderdo ser distribuidos dentro
das seguintes categorias de aplicacio:

« Titulos Pdblicos Federais;

» Fundos de Investimentos Financeiros;

» Fundos de indices (ETF’s)

» Caderneta de Poupanca
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e)

a)

h)

As aplicacdes serdo segmentadas por categoria de aplicagao, com o
objetivo de conferir maior eficiéncia a administracdo dos recursos, na
medida em que a flexibilidade conferida pela administragao
individualizada permite formar um composto adequado ao atendimento
dos requisitos de rentabilidade, seguranca e liquidez;

A performance serd medida pela comparagao do rendimento de cada
segmento com seu respectivo benchmark além da comparagdo com
outros produtos de investimentos com caracteristicas similares
(categcria e classe de ativos);

Serao tratados de forma diferenciada os investimentos realizados em
Fundos de Investimentos Fechados e ativos que possuam caréncia ou
qualquer tipo de mecanismo que nao permita o resgate dos recursos e
crédito desses em conta corrente em prazo superior a 5 dias. Sendo
que alocagoes nesses produtos deverdo ser comunicadas ao Conselho
de Administracao de forma tempestiva e se possivel antes da referida
aplicacao;

As aplicagcbes ou resgates dos recursos dos RPPS deverao ser

acompanhados do formulario de Autorizagdo de Aplicacdo e Resgate
(APR).

3.6 Gerenciamento de Riscos

Definimos Risco como a probabilidade estatistica do retorno

esperado por um investimento ndo se realizar. Dentre 0s riscos previstos no

mercado financeiro aos quais os recursos do RPPS estarao expostos podemos
enumerar:

Risco de crédito dos ativos: definido como a possibilidade de perda

resultante da incerteza quanto ao recebimento de valores pactuados com

tomadores de empréstimos, contrapartes de contratos ou emissdes de
titulos;

Risco sistémico ou conjuntural: decorre da possibilidade de perdas por

mudancas verificadas nas condigcbes politicas, culturais, sociais,
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econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises, bem como em
virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicbes que
provoguem danos substanciais a outras, ou ruptura na condugao
operacional de normalidade do Sistema Financeirc Nacional — SFN;

+ Risco préprio: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao
qual o ativo pertencga;

* Risco de mercado: decorre da possibilidade de perdas que podem ser
ocasionadas por mudan¢as no comportamento das taxas de juros, do
cambio, dos precos das agdes e dos pregos de commodities;

+ Risco de liquidez: pode ser de duas formas: risco de liquidez de mercado,
que € a possibilidade de perda decorrente da incapacidade de realizar uma
transacao em tempo razoavel e sem perda significativa de valor; ou risco
de liquidez de fluxo de caixa (funding), que esta associado a possibilidade
de falta de recursos para honrar 0s compromissos assumidos em fungao
do descasamento entre os ativos e passivos;

* Risco de contraparte: tambem conhecido como risco de coobrigagado, é
quando da securitizacdo de divida existe endosso por parte de terceiros e
este tambem fica sem liguidez;

+ Risco legal: pode ser definido come a possibilidade de perdas decorrentes
de multas, penalidades ou indenizag¢des resuitantes de acdes de 6rgaos de
supervisao e controle, bem como perdas decorrentes de decisdo
desfavoravel em processos judiciais ou administrativos.

Para avaliagcao dos riscos da carteira de investimentos sera utilizada
a métrica do Valor em Risco (Value-at-Risk — VaR), objetivando-se estimar a
perda potencial maxima, dentro de um horizonte temporal, que a carteira de
investimentos do RPPS de Natal pode vir a sofrer, dentro de um determinado
intervalo de confianca.

Dado que a metrica de VaR ¢ aplicavel somente em condicbes
normais de mercado, serao realizados testes de estresse que possibilitem avaliar,

preventivamente, a performance tedrica das carteiras de investimentos sob
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condigoes extremas de mercado, tais como crises e chogues econdémicos. Para
iss0, serdo utilizados dados retrospectivos, além de projecdées macroecondmicas.

A rnedicao e o controle do VaR serao efetuados pela instituicao
financeira resporsavel pela gestao de recursos do RPPS de Natal.

4 Limites Legais (Resolucao 3.922/10)

4.1 Segmento de Renda Fixa

As aplicacoes dos recursos do RPPS em ativos de renda fixa
deverao ser efetuadas por meio das sequintes alternativas: carteira propria,
fundos de investimento ou caderneta de poupanca.

As aplicagbes nesse segmento deverao seguir 0s limites abaixo
discriminados, considerando para tal as limitagbes gerais impostas pela
Resolucao CMN n°: 3.922/10, a saber:

Tabela 1

[ Limitede | Limitede |  Limitede
o __a‘loca-géo:ﬁc:i alocacdo por alocagéo
Fixa __ . total dos  fundode | referente ;abP
| recursos do __investimehto.. ~ do fundo dé

m RPPS | | investimento
Titulos Tesouro
Nacional (Selic) - Art.
100% — —_
70 I, nau .
F1 100% titulos TN — !
Art. 7° 1, “b”  100% ] 25%
| |
Operagoes !
Compromissadas i
15% — f —_
TPF - Art. 7°, | |
- | |
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Fl Renda Fixa /
Referenciados RF —

80% 20% 25%
Art. 79, 111

Fl de Renda Fixa -
Art. 7°, IV 30% s 20% 25%

Poupancga - Art. 7°, V
pang 20% — —

|

Fl em Direitos
Creditoérios - Aberto —
Art. 7°, VI

15% 25%

Fl em Direitos
Creditérios - Fechado

~Art. 7°, VI, “a”
Fl Renda Fixa

“Crédito Privado” — | —

L 5% | 25%
art. 7°, VI, “b” ﬁ

15%

5% — | 25%

-

-

4.2 Segmento de Renda Variavel

As aplicacdes dos recursos do RPPS em ativos de renda variavel
deverao ser feitas, exclusivamente, por meio de fundos de investimentos.
As aplicacoes nesse segmento deverdo seguir os limites abaixo

discriminados, considerando para tal as limitagbes gerais determinadas pela l/£7
Resolucao CMN n°. 3.922/10, a saber:

Tabela 2
~_ Renda Variavel Limite de Limite de

alocagéo do | alocagdo por
~totaldos | fundo de
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recursos.do | Nt ;
S investimento | =
- "RPPS '
FI Agbes Referenciado — Art.
30% 20% 25%

8°, |
Fundos de indices ;
Referenciados em Acdes — Art. } 20% — 25%
8%, 1l |

l L

| i

f
FI em Agdes — Art. 8°, Il 15% — 25%
FI Multimercado - aberto - Art. | |

| 5% -—- 25%
8%, IV l

|

]
Fl em Participacoes - Fechado [

r 5% 25%
—Art. 8°, V !

|
FI Imobiliario — cotas
negociadas em bolsa - Art. 8°, | 5% , - 25%
Vi

5 Cenario Macroecondmico(')
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As informacdes gue se seguem foram elaboradas com base nos
boletins econémicos elaborados pela ANBIMA, Banco do Brasil e outras
Instituicdes Finarceiras, as quais tém a funcao meramente de orientar os RPPS
na elaboracgao de sua politica de investimentos. Podendo sofrer alteracoes tendo
em vista as variagbes que vierem a ocorrer no cenario econdémico nacional e

internacional.

No Cenaric Global Hoje, vemos dois pontos que podem influenciar
de maneira mais significativa os precos dos ativos locais: a politica monetaria nos
EUA e uma potencial instabilidade na China. Em relagao a politica Monetarta nos
EUA, a eleigao de Donald Trump tem gerado muitas duvidas sobre a tendéncia de
longo prazo da politica monetaria.

Ja, a China tem sido uma duvida constante que assombra o
mercado financeiro para o anc de 2017. Os desequilibrios acumulados no ano de
2016 geram uma potencial instabilidade. A velocidade de desaceleragao do
crescimento chinés paira como uma ameaga sobre a estabilidade globai.

Comentarios FOCUS — Cenario econdmico brasileiro:

Na visdo dos economistas de instituicdes financeiras consultados na
pesquisa Focus, o Banco Central vai cumprir a meta de inflagdo deste ano. A
média dos economistas que militam no mercado financeiro reduziu novamente a
projecao da inflagdo deste ano. O Indice Nacional de Pre¢cos ao Consumidor
Amplo (IPCA) estimado para 2016 passou de 6,52% para 6,49%. Quatro semanas
atras a estimativa era de 6,80%. Ja o indice para ¢ ano que vem foi mantido em
4,90%.

O grupo que relne as instituicdes que mais acertam as projecoes,
chamado Top-5, ja via o cumprimento da meta este ano e ajustou um pouco mais
a estimativa de medio prazo, projetando a alta do IPCA agora em 6,48% sobre
6,49% no levantamento anterior. Para 2017 o grupo vé inflacdo de 4,52%.

AN L
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Para a taxa Selic, o boletim informou que a mediana das previsbes
para o fim de 2016 permaneceu em 13,75%, no que se consoclidou e para o fim de
2017, caiu de 10,75% para 10,50% a0 ano.

Em relagdo a taxa basica de juros, o Top-5 voltou a reduzir sua
visdo e passou a ver a Selic ho ano que vem em 10,38% na mediana das
projecdes, contra 10,75% na semana anterior.

Com isso, passou a ficar um pouco abaixo da expectativa geral de
10,50%, com os economistas como um todo vendo aceleragao do processo de
corte para 0,5 ponto percentual na reuniao de janeiro do Copom, para 13,25%.

Entretanto, o cendrio para atividade econdmica em 2017 continuou a
piorar na pesquisa, com uma recuperagao esperada cada vez mais fraca. A

pesquisa aponta agora um crescimento de apenas 0,58%, sobre 0,70% no
boletim anterior.

Para 2016, a expectativa de contragdo do Produto Interno Bruto foi
mantida em 3,48%.

Para a taxa de cambio, o relatério mostrou que a cotacdo da moeda
americana estard em R$ 3,38 ao final de 2016, ante R$ 3,39 da semana anterior.
Para o fim de 2017, a mediana para o cambio se elevou de R$ 3,45 para R$ 3,49.

Para o Investimento Estrangeirc Direto, as expectativas sao de um
ingresso de US$ 67,16 bilhdes em 2016 e de US$ 70,00 bilhées em 2017.

De concreto, nédo é possivel vislumbrar um cenario que permita fazer
projegOes precisas. Mas da para imaginar que sera mais um ano desafiador para
se obter rendimentos decorrentes de aplicagoes financeiras, tanto no mercado de
renda fixa quanto no mercado de renda variavel.
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6 Estratégia de Alocacao dos Recursos Previdenciarios

6.1 Faixas de Alocacao: Segmento Renda Fixa

Tabela 3

Titulos Tesouro Nacional (Selic) - art. 0,0
7°1, “a” 100% 100%
FI 100% titulos do TN — art. 7°, 1, b’ 59,7% 100% 100%

Operacgoes Compromissadas com
Titulos do TN — art. 7°, Il 0,0 15% 15%

FI Renda Fixa/Referenciados Renda

Fixa — art. 7°, lli 14,0% 80% 80%
Fl Renda Fixa — art. 7°, IV 20,0% 30% 30%
Poupanca — art. 7°, V 0,0 20% 20%

Fl em Direitos Creditérios - Aberto —
art. 7°, VI 0,0 15% 15%

FI em Direitos Creditérios - Fechado
—art. 7°, Vil, “a”

0,0 5% 5%
1,6% 5% 5%

! Posicdo atual dos Investimentos do RPPS (em %), para cada subitem do segmento de Renda Fixa na ocasido da %i
elaboragao da politica de Investimentos conforme descrito na tabela 3.
> O Limite de Alocagao maxima deverd ser copiado para o CADPREV — Demonstrativo — Etapa 2 - campe

“Estratégia de Alocacgao %"

\o
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Fl Renda Fixa “Crédito Privado” —
art. 7°, VIl, “b”

6.2 Faixas de Alocacdao: Segmento Renda Variavel

Tabeia 4

Fl Referenciados — art. 8° | 0,0 30% 30%

Fundo de indices Referenciados

em Acdes —art. 8°, Il (ETF’s) 0,0 20% 20%
Fl em Acdes — art. 8°, Il 0,0 15% 15%
0,0 5% 5%

FI Multimercado aberto — art. 8°, |V

Fl em Participagées - Fechado —
art. 8°, V 0,0 5% 5%

Fl Imobiliario — art. 8°, VI 3,9 5% 5%

7 Responsavel pela Gestiao de Recursos (*)

ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELOS INVESTIMENTOS .
| Nome | CPF | Cargo

Segmento

3 Posigao atual dcs Investimentos do RPPS (em %), para cada subitem do segmento de Renda Variavel na

ocasiao da elaboragao da politica de Investimentos conforme descrito na tabela 4.

* O Limite Maximo de Alocagéo devera ser copiado para o CADPREV — Demonstrativo — Etapa 2 - campo “Estratégia
de Alocagso %"
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Renda Fixa Assessor Juridico

Luciana S Ad 816.035.246.00 | empro do Comite
Renda Variéve| uctana ooares orno . . - CPA-10

Ressaltamos que, de acordo com a Portaria MPS n° 519 e
alteragcoes de 24 de Agosto de 2011, art. 2° e paragrafos, o responsavel pela
gestdo dos recursos do Regime Propric de Previdéncia, fora devidamente
aprovado em exame de certificacdo organizado por entidade auténoma
reconhecida pelo mercado de capitais brasileiro, ou seja, possui 0 CPA10.

8 Disposicoes Gerais

A politica anual de investimentos poderd ser revista no curso de sua
execugao, com vistas a adequacao ao mercado ou a nova legislagao.

A politica anual de investimentos dos recursos do regime proprio de
previdéncia social e suas revisdes deverao ser aprovadas pelo 6rgio superior de
supervisao e deliberacao, antes de sua implementacédo efetiva. Além disso, o
Gestor do RPPS devera disponibilizar a seus segurados e pensionistas, conforme
Portaria MPS n°® 519, e alteracoes:

e a politica anual de investimentos e suas revisées, no prazo de até
trinta dias, a partir da data de sua aprovagao;

e as informagbes contidas nos formuldarios APR - Autorizagdo de
Aplicacao e Resgate, no prazo de até trinta dias, contados da
respectiva aplicagao ou resgate;

e a composicao da carteira de investimentos do RPPS, no prazo de
até trinta dias apés o encerramento do més;

» 0s procedimentos de selecio das eventuais entidades autorizadas e
credenciadas;

e as informagbes relativas ao processo de credenciamento de
instituicOes para receber as aplicagoes dos recursos do RPPS;

SRy, 8

A,

1/



INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
NATAL — NATALPREV

o relacdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e
respectiva data de atualizacao do credenciamento;
» as datas e locais das reunides dos 6rgaos de deliberagao colegiada

e do Comité de Investimentos.

Natal, 29 de dezembro de 2016.

Zélia Aparecida god rig e

Albuquerque Cabral
Diretora do Departamento de Gestao

Financeira e Atuarial

C e -
%Mc@
Luciana Adorno Soares do Horténcio!de Oliveira

JOseR
Gestor de Investimentos — CPA 10 d,’f:. Comité de Investimentos
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