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1 - Introducao

Atendendo a legislacdo pertinente aos investimentos dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social - RPPS, em especial a Resolucdo CMN n©
3.790, de 24 de setembro de 2009, o Regime Proprio de Previdéncia
Social dos Servidores do Estado do Espirito Santo, por meio Conselho
de Administracdo do Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos
Servidores do Estado do Espirito Santo, érgdo superior de supervisao e
deliberacao, estd apresentando a versao de sua Politica de
Investimentos para o ano de 2010.

Trata-se de uma exigéncia legal que fundamenta e norteia todo o
processo de tomada de decisdo, relativa aos investimentos do Regime
Proprio de Previdéncia, utilizado como instrumento necessario para
garantir a consisténcia da gestao dos recursos, no decorrer do tempo, e
a manutencdo do equilibrio econbmico-financeiro entre seus ativos e
passivos.

Algumas medidas fundamentam a elaboracao desta Politica, sendo que
a principal a ser adotada, para que se trabalhe com parametros
consistentes, refere-se a analise do fluxo atuarial da entidade, ou seja,
o seu fluxo de caixa do passivo, levando-se em consideracdao as
reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas
(passivo) projetadas pelo calculo atuarial.

2 Objetivos

A Politica de Investimentos tem o papel de delimitar os objetivos do
Regime Préprio de Previdéncia Social em relacao a gestdo de seus
ativos, facilitando a comunicacdo dos mesmos aos 06rgaos
reguladores do Sistema e aos participantes. O presente busca se
adequar as mudancas ocorridas no ambito do sistema de previdéncia
dos Regimes Préprios e as mudancas advindas do proprio mercado
financeiro.

E um instrumento que proporciona a Diretoria do Instituto de
Previdéncia e Assisténcia dos Servidores do Estado do Espirito Santo
- IPAJM e aos demais o6rgdos envolvidos na gestao dos recursos,
uma melhor definicdao das diretrizes basicas, dos limites de risco a
gue serdo expostos os investimentos. Tratara ainda, o presente
documento da rentabilidade minima a ser buscada pelos gestores,
da adequacdo da Carteira aos ditames legais e da estratégia de
alocacdo de recursos, a vigorar no periodo de 01/01/2010 a
31/12/2010.



No intuito de alcancar determinada taxa de rentabilidade real para a
carteira do Regime Proprio de Previdéncia Social dos Servidores do
Estado do Espirito Santo, a estratégia de investimentos prevé sua
diversificacdo, tanto no nivel de classe de ativos (renda fixa e renda
variavel) quanto na segmentacao por subclasse de ativos, emissor,
vencimentos diversos, indexadores etc; visando, igualmente, a
otimizagao da relagao risco retorno do montante total aplicado.

Sempre serdo consideradas a preservacao do capital, os niveis de
risco adequados ao perfil do Regime Prdprio de Previdéncia Social, a
taxa esperada de retorno, os limites legais e operacionais, a liquidez
adequada dos ativos, tracando-se uma estratégia de investimentos,
nao sO6 focada no curto e médio prazo, mas, principalmente, no
longo prazo.

2.1 Estrutura Organizacional para Tomada de Decisbes de
Investimentos e Competéncias.

A estrutura Organizacional do Regime Préprio de Previdéncia Social
dos Servidores do Estado do Espirito Santo compreende os seguintes
orgaos para tomada de decisbes de investimento:

e Conselho de Administracao

e Presidéncia Executiva

2.2 Configuram atribuicoes do Conselho de Administracao e
Presidéncia Executiva, dentre outras contidas na Lei
Complementar n°® 282 de 26/04/04, no Regimento Interno e
demais normas da entidade:

Do Conselho Administrativo

O Conselho Administrativo é 06rgao colegiado de deliberacdo e
orientagao superior do IPAJM, composto por 06 (seis) membros efetivos
e de seus respectivos suplentes, todos escolhidos entre os segurados
com formacdo superior, de reconhecida capacidade e experiéncia
comprovada, nas areas de previdéncia, administracdo, economia,
financas, atuaria, contabilidade, direito ou engenharia, designados por
ato do Chefe do Poder Executivo para mandato de 02 (dois) anos,
podendo ser reconduzidos por uma Unica vez, e por indicacdo:



I - 01 (um) representante do Poder Executivo, pelo Chefe do Poder
Executivo;

II - 01 (um) representante do Poder Judiciario, pelo Presidente do
Tribunal de Justica;

III - 01 (um) representante do Poder Legislativo, pelo Presidente da
Assembléia Legislativa;

IV - 03 (trés) representantes indicados pelas respectivas entidades de
classe dos segurados dos Poderes referidos nos incisos I a III.

Compete ao Conselho Administrativo, dentre outras atribuicoes:
I - analisar e deliberar sobre os programas de aplicacdes financeiras
dos recursos dos fundos, bem como do patrim6nio, submetidos pelo
Presidente Executivo, propondo alteracdes que julgar necessarias para
sua aprovacao;
Da Presidéncia Executiva
Compete ao Presidente a execucao da politica administrativa do Regime
Proprio de Previdéncia, além das previstas na Lei Complementar n© 282
de 26/04/04:
I - propor ao Conselho Administrativo:
a) o programa de investimento dos recursos dos Fundos
b) abertura de créditos adicionais;
c) aquisicao, alienacdo e construcao de imdveis, assim como de
constituicdo de 6nus ou direitos reais sobre eles;
3.0 Diretrizes de Alocacao dos Recursos
3.1 Segmentos de Aplicacao
Esta politica de investimentos se refere a alocagdo dos recursos da
entidade, em cada um dos seguintes segmentos de aplicacao,
conforme definidos na legislacao:
v Segmento de Renda Fixa

v Segmento de Renda Variavel

Vv Segmento de Imdveis



3.2 Objetivos da Gestao da Alocacao

A gestao da alocacdo entre os segmentos tem o objetivo de garantir o
equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obrigacdes do Regime
Proprio de Previdéncia Social, por meio da superagdo da taxa da meta
atuarial (TMA), que é igual a variacdo do Indice de Precos ao
Consumidor - INPC mais 6% ao ano. Além disso, complementa a
alocacdo estratégica, fazendo as alteragdes necessarias para adaptar a
alocacdo de ativo as mudancas no mercado financeiro.

As aplicagdes dos recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social dos
Servidores do Estado do Espirito Santo poderao ter gestdo prépria, por
entidade credenciada ou mista. Considerando os critérios estabelecidos
pela legislacao vigente a entidade credenciada devera ter, no minimo,
solidez patrimonial, volume de recursos e experiéncia positiva no
exercicio da atividade de administracao de recursos de terceiros.

3.3 Faixas de Alocacao de Recursos

Segmento de Renda Fixa:

As aplicacoes dos recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social, em
ativos de renda fixa, poderao ser feitas por meio de fundos de
investimentos. Os fundos de investimentos abertos, nos quais o Regime
Proprio de Previdéncia Social vier adquirir cotas, deverdo seguir a
legislacdo em vigor do RPPS.

Segmento de Renda Variavel

As aplicacdes dos recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social, em
ativos de renda variavel, poderdao ser feitas por meio de fundos de
investimento.

3.4 Metodologia de Gestao da Alocagao

A definicdo estratégica da alocacdo de recursos nos segmentos
acima identificados foi feita com base nas expectativas de retorno de
cada segmento de ativos para os préximos 12 meses, em cenarios
alternativos.



Os cenarios de investimento foram tracados a partir das
perspectivas para o quadro nacional e internacional, da analise do
panorama politico e da visdao para a conducdo da politica econbmica
e do comportamento das principais variaveis econdmicas. As
premissas serao revisadas periodicamente e serdo atribuidas
probabilidades para a ocorréncia de cada um dos cenarios.

Para as estratégias de curto prazo, a analise se concentrou na
aversao a risco dos RPPS, em eventos especificos do quadro politico
e nas projecoes para inflagao, taxa de juros, atividade econ6mica e
contas externas. A visdao de médio prazo procurou dar maior peso as
perspectivas para o crescimento da economia brasileira e mundial,
para a situacdo geopolitica global, para a estabilidade do cenario
politico e para a solidez na conducao da politica econémica.

Dadas tais expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um
dos cenarios alternativos, a variavel chave para a decisdao de
alocacdo é a probabilidade de satisfacdo da meta atuarial no periodo
de 12 meses, aliada a avaliacdao qualitativa do cendario de curto
prazo.

4.0 Diretrizes para Gestao dos Segmentos

4.1 Metodologias de Selecao dos Investimentos

As estratégias e carteiras dos segmentos de Renda Fixa e Renda
Variavel serao definidas, periodicamente, pelo(s) gestor(es) externo(s),
no caso dos recursos geridos por meio de aplicagao em Fundos e/ou
carteiras administradas, e pelo Instituto de Previdéncia e Assisténcia
dos Servidores do Estado do Espirito Santo, no caso da carteira propria.
Ressalte-se que as informacgdes utilizadas para a construcao dos
cenarios e modelos sdo obtidas de fontes (bases de dados publicas e de
consultorias).

4.2 Segmento de Renda Fixa

Tipo de Gestao

O Regime Préprio de Previdéncia Social dos Servidores do Estado do
Espirito Santo optou por uma gestdao com perfil mais conservador, nao
se expondo a altos niveis de risco, mas também, buscando prémios em
relacao ao benchmark adotado para a carteira.



Ativos Autorizados

No segmento de Renda Fixa, estao autorizados todos os ativos
permitidos pela legislacdo vigente. A alocagao dos recursos dos planos
de beneficios do RPPS no segmento de Renda Fixa devera restringir-se
aos seguintes ativos e limites:

I - Até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissao do Tesouro Nacional, registrados no Sistema
Especial de Liquidagao e Custédia (SELIC);

b) cotas de fundos de investimento cujas carteiras estejam

representadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a
deste inciso, desde que assim conste nos regulamentos dos fundos;

II - Até 15% (quinze por cento) em operagdes compromissadas,
lastreadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a” do inciso
I

IIT - Até 80% (oitenta por cento) em:

a) cotas de fundos d investimento referenciados em indicadores
de desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio
aberto;

b) cotas de fundos de investimento previdenciarios classificados
como renda fixa ou referenciado em indicadores de desempenho de
renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto;

IV - Até 20% (vinte por cento) em depdsitos de poupanca em
instituicdo financeira considerada, pelos responsaveis pela gestdao de
recursos do regime proprio de previdéncia social, com base em
classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em
funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito;

V - Até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento de
renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto;

VI - Até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento
em direitos creditdrios, constituidos sob a forma de condominio aberto;

VII - Até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento em
direitos creditérios, constituidos sob a forma de condominio fechado,



desde que, cumulativamente com recursos aplicados no inciso VI deste
artigo, nao excedam o limite de 15% (quinze por cento).

VIII - O Regime Préprio de Previdéncia Social do Instituto de
Previdéncia e Assisténcia dos Servidores do Estado do Espirito Santo -
IPAJM definiu os seguintes percentuais para o Fundo de Renda Fixa
conforme tabela abaixo:

Segmento de Limite Legal Limite Limite
Aplicacao CMN 3790/09 |Inferior % Superior %
Renda Fixa 100% 0,00% 100%
Titulos de emissao 100% 0,00% 100%
Do Tesouro Nacional SELIC
Titulos de emissdo 100% 0,00% 100%
Do Tesouro Nacional
Fundos de Investimentos RF 15% 0,00% 15%
(TPF)
Fundos de Investimentos 80% 0,00% 80%
referenciados em R.Fixa
Fundos de Investimento 80% 0,00% 00%
Previdenciario
Poupanca 20% 0,00% 00%
Fundos de Investimentos em 159% 0,00% 159%
Direitos Creditorios

4.3 Segmento de Renda Variavel
Limites de Alocacao

No segmento de renda variavel, os recursos em moeda corrente dos
regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes
limites:

I - Até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de Investimentos
previdenciarios classificados como acdes, constituidos sob a forma de
condominio aberto:

II - Até 20% (vinte por cento), em cotas de fundos de indices
referenciados em acgdes, negociadas em bolsa de valores, admitindo-se
exclusivamente os indices Ibovespa, IbrX e IbrX-50;

ITIT - Até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento
em acoes, constituidos sob forma de condominio aberto, cujos
regulamentos dos fundos determinem que as cotas de fundos de indices
referenciados em acdes que compdem suas carteiras estejam no ambito
dos indices previstos no inciso II;

IV - Até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento
classificados como multimercado, constituidos sob a forma de



condominio aberto, cujos regulamentos determinem tratar-se de fundos
sem alavancagem, cumulativo com limite do inciso II;

V - Até 5% (cinco por cento) em cotas de fundo de investimento em
participagdes, constituidos sob a forma de condominio fechado,
cumulativo com o limite do inciso II;

VI - Até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento
imobiliario, com cotas negociadas na bolsa de valores.

Segmento de Limite Legal Limite Limite
Aplicacao CMN 3790/09 Inferior % Superior %
Renda Variavel 30% 0% 139%
Fundos de Investimentos 30% 0% 5%
Previdenciarios - Acoes
Fundos de Investimentos em 20% 0% 5%
Acles
Fundo de Investimentos 5% 0% 29,
Multimercado

4.4 Segmento de Imoveis

O Regime Préprio de Previdéncia Social dos Servidores do Estado do
Espirito Santo ndo alocara recursos neste segmento, uma vez que nao
possui imovel vinculado por lei a sua estrutura.

5.0 Consideracoes Finais

A presente Politica de Investimento podera ser revista no curso de sua
execucao, com vistas a adequacao ao mercado ou a nova legislacao,
objetivando a otimizacao dos resultados dos investimentos e a
integridade do patrimbnio do Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos
Servidores do Estado do Espirito Santo. As informagdes contidas na
presente Politica de Investimentos e suas revisbes deverao ser
disponibilizadas pelo Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos
Servidores do Estado do Espirito Santo aos seus beneficiarios,
aposentados e pensionistas, no prazo de trinta dias, contados da data
de sua aprovacgao.

Vitéria (ES) 09 de dezembro de 2009

OSVALDO HULLE
Presidente Executivo - IPAJM



