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Aos treze dias do més de agosto de dois mil e vinte e um, com inicio ds 10:00 horas, na
sala de reunido do RPPS, localizado na Rua Honorato Benedito da Silva, n? 4802 Casal,
Centro, nesta cidade de Novo Horizonte do Oeste/RO, reuniram-se os Membros do
Conselho Administrativo e Fiscal, entre eles os seguintes Conselheiros: Dgeime
Marconato Oliveira, Aglisson Carlos Guedes Moraes, Nara Simone Alves Portugal e
Erica Garcia de Lima, conjuntamente com o Comité de Investimentos representado por
Wanderson Marques Sperti, Jucielen Albuguerque Souza e Andressa Raasch Feltz,
Diretoria Executivo representado por Carlindo Klug, Presidente do IPSNH, reunido em
Assembleia Geral com fins especificos de analise e deliberagdo sobre alteragdo na PAI
— Politica Anual de Investimentos para vigorar em 2021. Atendendo & Resolugdo do
Conselho Monetdrio Nacional - CMN n2 3.922, de 25 de novembro de 2010, alterada
pela Resolugdo CMIN n° 4.392, de 19 de dezembro de 2014, pela Resolugdo CMN n®
4,604, de 19 de outubro de 2017 e posteriormente pela Resolugdo CMN n® 4.695, de
27 de novembro de 2018 (doravante denominada simplesmente "Resolugdo CMN n2
3.922/2010").

1. Introdugdo

A Politica de Investimentos ¢ o documento que estabelece as diretrizes para a
aplicagdo dos recursos previdenciarios do RPPS, no mercado financeiro, estando
presentes as condices de: segurancga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia, tendo como maior objetivo o equilibrio econémico-financeiro e atuarial
dos recursos aplicados, seguindo a Resolugdo CMN n2 3.922/2010.

Este documento tem como finalidade orientar os investimentos que deverdo
ser efetuados em 2021, tendo como referéncia os limites estabelecidos na legislagao
vigente, observando principalmente as provenientes do Conselho Monetario Nacional

(CVM) e da ANBIMA. (:}\
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O RPPS, tem como compromisso fundamental a adogdo do principio das boas

praticas, norteadas pela competéncia técnica e na pratica dos principios éticos na
gestdo dos recursos.

Estes principios s3o pilares para todo o processo de tomada de decisdo,
garantindo suas obrigagdes, sendo referéncia no controle, balizamento, maximizagdc
dos resultados e da rentabilidade, mitigagdo de riscos e transparéncia na gestdo de

recursos.

A Politica de Investimentos tem como suas principais premissas:

1) Conformidade com a Legislagdo e Normas vigentes;

1) Equilibrio Financeiro e Atuarial a curto e a longo prazo;

) Divulgagdo e Transparéncia;

V) Identificagdo e Definigdes de Responsabilidades;

V) Qualificagdo dos Profissionais que prestam servigos;

V1) Monitoramento e Gestdo de Riscos Financeiros e Ndo-Financeiros;

VIl)  Avaliacdo Periddica e divulgagdo de proje¢Ses de resultados.

2. Aspectos Internos

A estrutura do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos de Novo
Horizonte do Oeste/RO esta regulamentada pela Lei Municipal de n® 1.108/2018, onde
a maior parte dos servidores sdo concursados, e regidos pelo estatuto dos servidores
Publicos do Instituto Previdéncia Social dos Servidores Publicos de Novo Horizonte do

Oeste/RO. Conta ainda com o Conselho de Fiscalizagao e Comité de investimentos.

—
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3. Governanga

O Presidente da Diretoria Executiva serd o responsavel em prever em Lei
Municipal, para que em sintonia com o Executivo Municipal acontega a previsdo que
organiza o RPPS, quais os niveis de escolaridade minima dentre outros criterios, deve
ser observado para formagdo dos Conselhos bem como do Comité de Investimento

que ird atuar no RPPS.

4. Gestdo Previdenciaria

A adesdo, de acordo com a Portaria MPS N¢ 185, de 14 de maio de 2015, tem
por objetivo incentivar a adogdo das melhores praticas de gestdo previdencidria,
proporcionando maior controle dos seus ativos.

A gestdo das aplicagbes dos recursos do RPPS, de acordo com o Artigo 32, §5¢,
Inciso |, da Portaria MPS n2 519/11 e alteragBes, sera propria, ou seja, realizando
diretamente, a execuc¢do da Politica de Investimentos de sua carteira, decidindo sobre
as alocacdes dos recursos e respeitados os parametros da legislagdo e definidos nesta
Politica.

A estratégia de alocagdo dos recursos do RPPS ficard restrita aos produtos
vinculados a carteira ANBIMA. Ainda de acordo com os normativos, a Politica de
Investimento descrita estabelece os principios e diretrizes a serem seguidos na gestdao
dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e provisdes, visando atingir
e preservar o equilibrio financeiro e atuarial e a solvéncia do plano de Beneficios.

As diretrizes da entidade para o Credenciamento de Administradores, Gestores,
Distribuidores, Custodiantes e Fundos de Investimentos estd3o tragadas no seu
Regulamento de Credenciamento.

Ainda, serdo executadas e observadas, todas as diretrizes estipuladas em seu

Regulamento de Orcamento para Gestores e Fundos de Investimentos, e Regulamento
Fa
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de selecdo de gestores e fundos de investimentos, com o intuito precipuo da busca

permanente da diversificacdo e, consequentemente, dilui¢do de riscos.

5. Validade

A presente PAIl — Politica de Anual de Investimentos tera validade de 01 de
janeiro de 2021 até dezembro de 2021.

Esta PAI podera ser revista no curso de sua execugdo, com vistas a adequacgado
ao mercado ou a nova legislagao.

Na eventualidade de haver necessidade de revisdo e/ ou rebalanceamento da
Taxa de Desconto e/ ou do juro real componente da Meta Atuarial, do Diretor
executivo atuard junto aos Orgdos internos que foram responsaveis pela
aprovagio/implantagdo da Politica de Investimento. Antes de qualquer alteragdo da
PAl do exercicio vigente serdo analisados se as aliquotas de contribuigdes e seus
respectivos resultados motivados pela nova Taxa de Desconto estdo ou ndo
compativeis com o equilibrio financeiro e atuarial do RPPS, representadas na PAl pela

meta atuarial.

6. Meta de Rentabilidade dos Investimentos

O objetivo da alocagdo dos recursos definidos abaixo, visam em primeiro plano
a preservacio das reservas técnicas ja constituidas, do equilibrio financeiro e atuarial.

A meta atuarial, como se sabe, é formada por um indexador de pregos e
salarios (reposicdo salarial) e também pelo juro real (juro nominal descontada a
inflagdo), possivel de ser obtido dentro das condicdes oferecidas pelo mercado
financeiro.

O indexador de precos escolhido foi IPCA pois, este ¢ o indice que melhor mede
a reposicdo do poder de compra corroido pela inflagdo no periodo imediatamente

; o Y 7
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A Portaria MF n° 464, de 19 de novembro de 2018, que estabelece as Normas
Aplicaveis as Avaliagdes Atuariais dos Regimes Préprios de Previdéncia Social,
determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizada nas Avaliagbes Atuariais seja o
menor percentual dentre o valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos
dos ativos garantidores do RPPS e a taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a
Termo da Taxa de Juros Média seja o mais préximo a duracdo do passivo do RPPS.

Agora, considerando o resultado da duragdo do passivo do Instituto de
Previdéncia Social dos Servidores Publicos de Novo Horizonte do Oeste/RO, a taxa de
juros pardmetro definida é de 5,43% (cinco virgula quarenta e trés por cento).

Fica assim definida como taxa de desconto ou simplesmente Meta Atuarial para
0 exercicio de 2021 a taxa de 5,43% (cinco virgula quarenta e trés por cento) somado

ainflagdo do IPCA.

7. Metodologia de Selegdo de Investimentos

A Politica de Investimentos estabelece a forma de gerenciamento dos
investimentos e desinvestimentos dos recursos financeiros e a sua construgao
ocorre em consondncia com os dispositivos da legislagdo especifica em vigor,
direcionando todo o processo de tomada de decisdes, gerenciamento e
acompanhamento dos recursos previdenciarios a fim de garantir a manutengdo
do econdmico-financeiro e atuarial dos ativos e passivos levando sempre
em consideragdo os fatores de Risco, e mais, motivagdo, seguranga, solvéncia,
liquidez, transparéncia, adequagao a natureza das obrigacGes, além de buscar

atingir ou superar a meta de rentabilidade estabelecida.

8. Limitagcoes

Nas Aplicagbes dos Investimentos de forma Indireta via fundos de

investimentos deverdao ser observados os limites de concentragdo dos investimentos

da seguinte forma: CARRY (O r\}
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Os titulos e valores mobiliarios de emissdo de pessoa juridica ndo podem

exceder a 20% dos recursos em moeda corrente do RPPS.

Depdsito em poupanga, s6 sera permitido em Instituigdes financeiras
classificadas com baixo risco de credito por agéncia classificadora de risco com sede no
Pais e que 0 controle societdrio ndo seja detido diretamente ou indiretamente detido
por Estado.

A aplicacio em Cotas de Fundo de Investimentos de Renda Fixa ou Cota de
fundo de investimento em cota de fundo de investimentos de renda fixa esta limitada
a 40% dos recursos em moeda corrente do RPPS.

Os recursos destinados a investimentos em cotas de fundos de investimento
e/ou cotas de fundos de investimento em cotas com excecdo dos FIDC's — Fundos de
Investimento em Direitos Creditdrios, deverdo deter no maximo 5% dos recursos do
RPPS e de 15% do PL do Fundo com excegdo do previsto na legislagdo vigente. Neste
tipo de investimento, deve-se observar a Resolugdo 3922/10, com a alteragdo
produzida pela Resolugdo CMN 4604/17.

Que a politica de investimento do fundo de investimento — Fl ou Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos de Fundos de Investimentos - FIC, seja compativel
com o parametro de referéncia do fundo de investimento.

Quando do investimento em Fundos de Investimentos - FI e/ ou Fundo de
Investimentos em cotas de Fundos de Investimentos FIC de FI ou FIC de FIDC &
condicdo obrigatdria para haver o aporte que os gestores e/ ou 0s administradores dos
fundos se comprometam com o fornecimento da carteira aberta dos fundos, bem
como, das avaliacdes de risco de crédito e de mercado dos ativos que compde suas
carteiras.

Sera obrigatério por parte dos Diretores e ou Executivos do RPPS, a observagao
dos limites por segmento permitidos para bem como individuais investimentos, para
posterior consolidacdo desses limites no contexto geral da carteira de investimento do

RPPS. Os limites de forma geral deverdo obedecer aos previsto nesta PAI.

i
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9. Restrigoes

Os investimentos em titulos que ndo sejam aqueles de emissdo do Tescuro
Nacional, s6 poderdo constar no portfélio do RPPS, via fundos de investimentos ou via
fundos de investimentos em cotas de fundo de investimentos, desde que esses ativos
sejam considerados como de baixo risco de crédito por avaliacdo realizada por
empresa de risco com sede no Pais, com excegdo dos FIDCs — Fundos de Investimentos
em Direitos Creditdrios que, cuja nota de risco deverdo ser exaradas por empresa de
risco com sede no Pais, para o Fundo e, ndo, de maneira individual para os ativos que
0 compde sua carteira de investimentos.

Nos investimentos em FIDCs (Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios)

serdo obedecidas as seguintes restricdes:

e Que o ente Federativo ndo funcione como devedor ou avalista dos
recebiveis.

e Oinvestimento em FIDC fechado ndo pode exceder a 5% dos recursos do

e RPPS, com o limite de 20% de concentracdo por emissor e que o fundo
seja classificado como de baixo risco de crédito por agéncia com sede no
Pais.

* Que a somatdria dos Investimentos em renda varidvel assim
compreendido: fundos de indices referenciados em agdes; fundos
multimercados; fundo de investimentos em participacdes e fundos de
investimentos imobiliarios, em sua somatéria ndo ultrapassem 30% dos
recursos do RPPS.

e Observar a Resolugdo 3922/10 e suas atualizagBes.

Até 30% em fundos de agBes referenciados Ibovespa ou IBRX-50, desde que

conste no nome do fundo a classificagdo e que na politica de investimento do fundo do

pasde D g
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regulamento do fundo, conste a classificagdo do mercado em que atue sendo estes

necessariamente o Ibovespa e/ ou IBRX.

Deve-se ainda observar ao item acima o limite de 20% dos recursos do RPPS
por fundo e 15% do Patriménio Liguido do fundo.

Que o limite dos recursos investidos pelos RPPS em fundos que tenham em
denominacdo “crédito privado”, atinjam no maximo de 5% dos recursos do RPPS, e
ainda que, cada ativo tenha classificagdo por ativo, como sendo de baixo risco de
crédito por avaliacdo exarada por agéncia de risco com sede no Pais;

O limite por emissor dos créditos que compge a carteira do fundo, ndo seja
superior a 15% do PL do fundo e, no consolidado que este limite ndo ultrapasse a 5%
dos recursos do RPPS;

Estdo vedados todos os tipos de operagBes com derivativos, a ndo serem
aquelas para protecdo da carteira de fundos de investimentos, ainda assim limitadas a
uma vez o patrimonio liquido do fundo e ainda que, seus regulamentos prevejam tal
restri¢ao.

Estéd vedado qualquer investimento em Fundos de Investimentos ou Fundo em
Cotas de Fundos de Investimentos, que ndo preveja em seu regulamento a
impossibilidade de operagdes do tipo Day-trade, ou aqueles omissos quanto ao tema.

Estd vedada a realizagdo de Day-Trade ~ compras e vendas de ativos com
mesmo vencimento no mesmo dia, mesmo gue o RPPS detenha estoque anterior do
ativo financeiro, objeto da negociagéo - em operagdes em Titulos Publicos por parte do
RPPS.

Estdo vedados os investimentos em fundos de investimentos em gestoras ou
administradoras que ndo se disponham a fornecer a carteira aberta dos fundos de
investimentos, em periodo maximo defasado de cinco dias Uteis da data do
fechamento do més anterior ao da analise da carteira de investimentos.

As aplicacdes em Cotas de fundos de Investimento, lastreadas em Titulos
Publicos, Cotas de Fundos Referenciados em desempenho de Renda Fixa e, Cotas de

Fundos de Investimento de Renda Fixa (risco de juros), deverdo ter como parametro

i 07
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de rentabilidade um dos sub-indices de rentabilidade do Indice de Mercado Andima —
IMA para que possam ser considerados como da categoria dos sub-indices Anbima.
Caso contrario; deverdo ser enquadrados como fundos de renda fixa;

Caso a carteira do fundo seja composta pelo IMA-S, ou fundo da categoria DI,
deve ser enquadrado para efeito de CADPREV-DAIR como fundo de renda fixa mesmo
gue sua carteira seja composta de 100% em titulos publicos;

As aplicagBes em poupanc¢a nado perderdo ser feitas com bancos controlados
pelo Estado ou Unido;

Os Fundos de Investimentos detentores de crédito privado e que ndo
detenham no nome do fundo a expressdo “crédito privado” so estardo elegiveis para
recebimento de investimentos por parte do RPPS desde que estes créditos ndo
ultrapassem a 49,9% do Patriménio Liquido do fundo e ainda que estes sejam
avaliados de forma individual como baixo risco de crédito por agéncia classificadora de
risco com sede no Pafs.

Os fundos referenciados acima poderdo deter até 80% dos recursos do RPPS
sendo que no maximo 20% dos recursos do RPPS por fundo e concomitantemente de
15% do PL do fundo.

Os créditos privados componentes das carteiras do fundo previsto acima,
deverdo obrigatoriamente a ser no maximo a 20% de concentragao por emissor.

Os créditos privados aludidos acima deverdo ser obrigatoriamente de baixo
risco de crédito, realizado por empresa de risco com sede no Pais.

Esta vedado o investimento em cotas de fundos de investimento que prevejam
a possibilidade de alavancagem ou naqueles omissos quanto ao tema.

Nos investimentos via cota de fundos de Investimentos ou Fundo em Cotas de
Fundos de Investimentos, deverd ser observado que o regulamento dos Fundos
disponha e obrigatoriamente o seguinte:

Para investimentos em fundos com possibilidade de baixa volatilidade, assim

compreendidos o Fundo de Curto Prazo, Referenciados, Renda Fixo ndo Longo Prazo,

i

b

serd permitido o uso no seu regulamento da cota de abertura.

Cadt (47
a-,f%:-‘f
i %

»@5




0, Pz
ESTADO DE RONDONIA =

PREFEITURA MUNICIPAL DE NOVO HORIZONTE DO QOESTE/RO
INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DE NOVO HORIZONTE DO
OESTE/RO - IPSNH

Para investimentos em fundos com possibilidade de alta volatilidade, assim
compreendidos os Fundos de Agbes, Multimercado e Renda Fixa de Longo Prazo, serdo
obrigatérios que no seu regulamento preveja que sera utilizada a cota de fechamento.

Os Investimentos de forma indireta (cotas de Fl e FIC de FI; FIDC e FIC de FIDC)
sera necessaria a possibilidade de identificar os ativos constantes da carteira de
investimentos.

Serd obrigatéria a consolidagdo dos investimentos, de modo a se observar os

limites previstos nesta PAI.

No consolidado dos investimentos realizados diretos e indiretos, na carteira do

RPPS, ndo poderd ser ultrapassado o limite de 15% em operagBes compromissadas.

10. Enquadramento

Os investimentos que foram realizados antes da entrada em vigor da Resolugdo
CMN 3922/10 e Portaria MPS 519 de agosto de 2011, e cujos regulamentos estejam
em desacordo com as legislagdes citadas, poderdo ser mantidas em carteiras até o
vencimento ou caréncia, desde que sejam solicitados os resgates e, que sejam
langados no CADPREV-DAIR como ativos em enquadramento.

Essa politica de investimento deverd ser obrigatoriamente conjuntamente
assinada por pessoa devidamente credenciada pelos 6rgdos reguladores de
certificagdo continuada nos termos da legislagio em vigor, pelo Prefeito Municipal,
pelo Presidente do RPPS pelos Membros do Comité de Investimentos e pelos Membros

dos Conselhos.

AENCY
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11. Cenario

O Boletim Focus, do Banco Central do Brasil, elenca as expectativas de agentes
do mercado financeiro para o préximo periodo (2021). Ele pode ser observado como
uma espécie de “termémetro” do nivel de otimismo em relagdo a economia brasileira,
Assim, € possivel analisar os pardmetros para o ano de 2021 bem como projetar as
expectativas para os préximos anos, balizando a tomada de decisdes.

Na previsdo de 2019, considerava-se um cenario com a aceleracdo do
crescimento na ordem de 2,1% e uma redugdo da curva de juros real, em torno de 1%
ao ano (a.a.). Entretanto, diante de um cendrio de forte incerteza, causada pela
pandemia do Corona virus e seus efeitos globais, as estimativas de inflagio, juros e
atividade econdmica foram revisitadas.

O aumento da inflagdo no ano 2020 ¢ reflexo do choque de commodities,
pressdo das politicas de transfer@ncia de renda (Auxilio Emergencial) e a mudanga nas
cestas de consumo dos agentes, preferindo bens a servigos. Entretanto, as projecgdes
apontam para a manutengao de alta inflacionaria também para o ano de 2021.

Segundo o Boletim Focus, a projecdo é de 2,65% para este ano, dentro da meta
de inflagdo de 4% e de 3,02% para o ano que vem (2021). Importante destacar que
para evitar o descontrole inflacionario em cendrios futuros, serd necessaria a
reestruturacdo das questdes fiscais no pais e respeitar o limite do teto de gastos,

mantendo a confianga dos agentes.

: 12020
Pardmetros wilanion A semanm .

IPCA {%) 2,05

IPCA (atualizagBes dltimos 5 dias dteis, %) 2,27 2,76 3,04 ! (3) 96

PIB (% de crescimento) -5,04 -5,00 -4,81 ! (2) 80
Taxa de cimbio - fim do periodo (R$/US$) 5,25 5,35 5,40 ' (3) 106
Meta da Taxa Selic - fim do periodo (% a.a.) 2,00 2,00 2,00 = (17) 109
IGP-M (%) 15,64 17,15 19,72 ! {15) 73
Pregos Administrados (%) 0,96 0,96 0,80 ¥ (1) 34
Produgo Industrial (% de crescimento) 6,30 5,98 5,90 T 3) 15 |
Conta Corrente (US$ bilhdes) 7,20 6,71 3,80 t 2| 22 |
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Balanga Comercial (USS$ bilhdes) 55,15 57,56 58,00 K (2) - 23
lnvestlm;nto Direto no Pais (US3 hllhﬁés] 55,00 50,00 50,00 = (2) 23
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 67,00 67,40 67,74 ' (2) 20
Resultado Primario (% do PIB) 12,00 12,00 | -12,00 c 2| 22
Resultado Nominal (% do PIB) -15,50 -15,80 -15,80 = (2) 19

A _Pardmetros man: emanal | espma
IPCA (%) 3,02 3,10 % (1) 121
IPCA (atualizagBes dltimos 5 dias uteis, %) 3,00 3,10 3,08 * (1) 93
PIB (% de crescimento) 3,50 3,47 3,42 ! (2) 79
Taxa de cambio - fim do periodo (RS/US5) 5,00 5,10 5,20 ! (1) 97
Meta da Taxa Selic - fim do periodo (% a.a.) 2,50 2,50 2,75 T (1) 106
1GP-M (%) 421 4,30 4,32 T (1) 67
Pregos Administrados (%) 3,96 3,90 4,00 ! (1) 33
Produgao Industrial (% de crescimento) 4,41 4,27 4,00 v (2} 13
Conta Corrente (USS$ bilhdes) -19,45 -17,00 -17,00 = (3) 21
Balanga Comercial (US$ bilhdes) 53,31 55,00 55,00 = (3) 22
Investimento Direto no Pais {USS bilhGes) 68,50 65,00 65,00 = (3} 22
Divida Liquida do Setor Publico {% do PIB) 69,95 70,00 70,00 = (1) 19
Resultado Primario {% do PIB) -2,84 -3,00 -3,10 * (1) 21
Resultado Nominal (% do PIB) -6,50 -6,87 -6,87 = (1) 18

As possiveis solugdes para o problema fiscal dependem da implementagdo de
reformas estruturais, a reducdo das despesas obrigatorias, o rompimento com a
rigidez orgamentéria, a reforma no sistema tributdrio e a reforma administrativa.
Apesar das expectativas de que estas reformas caminhem, a curto prazo, dificilmente
terdo éxito. Por outro lado, tentativas criativas que tentam fugir da regra do teto de
gastos também afasta os investidores estrangeiros, eleva os juros e dispara o cambio.
Esta € uma das grandes preocupa¢des manifestas pelo Banco Central ao poder
Executivo.

Portanto, as chances de um cendrio pessimista, sem o controle da situagdo
fiscal sio maiores que de um cendrio otimista com relativo controle das contas

publicas. Como resultado, deve-se considerar o aumento da relagdo risco-pais,

afastando os investimentos externos. Qutro impacto é a alteragdo na curva de juros,
inclinando-se positivamente, com proje¢des entre 2,5% e 2,75% para 2021.
o
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Ja as previsGes para o PIB brasileiro contam com uma retragdo entre 4,81% e
5% em 2020. Apesar da recuperagdo econdmica apés a primeira onda da pandemia, o
otimismo ¢é exagerado para uma previsdo de um PIB positivo entre 3,5% e 4% para
2021. Para que esta projecdo seja realizada, serd necessario um crescimento trimestral
na ordem de 0,8% a 0,9%, desconsiderando outros eventos adversos e reversao do
quadro fiscal, o que é pouco provavel.

Somado as incertezas do mercado interno, o resultado das elei¢des americanas
também deve influenciar nos resultados brasileiros, especialmente em termos de
captacdo de recursos financeiros. O pior cenario seria a vitdria apertada de Joe Biden
com o questionamento judicial de Donald Trump, o que tornaria o resultado das
eleicdbes americanas demorado e imprevisivel. Caso Joe Biden seja eleito, sem
questionamentos, e tenha maioria no Senado, as incertezas serdo mitigadas e sera
mais facil a aprovagdo de decisGes de politica econémica. Entre os aspectos mais
provaveis da gestdo Biden, estdo as questdes ambientais, como o Acordo de Paris, que
serdo revisitadas e impostas para a comunidade internacional, visando “investimentos
verdes” na ordem de US 2 trilhes para a recuperagdo do meio ambiente; a retomada
do” Obamacare” e a manutengdo da disputa comercial com a China. Entre estes
principais pontos, o que pode mais afetar o Brasil & um possivel atrito entre a
administracdo de Jair Bolsonaro e Joe Biden, sobretudo em termos ambientais, como
ja ocorreu na relagdo com outros paises. Entretanto, apesar de possiveis divergéncias,
nio deve ser considerado que as relagbes entre Estados Unidos e Brasil possam ser
rompidas ou sofrer um afastamento radical. Outra dificuldade na captagdo de recursos
internacionais para o Brasil pode ocorrer por conta da nova administragdo do Banco
Interamericanc de Desenvolvimento (BID) e da competicdo por recursos entre os
paises da América Latina. Além disso, a situagdo dos paises europeus ¢ delicada, ja que

também deverdo arcar com planos proprios para se reestabelecer dos impactos da

pandemia. G(;«H l{,?y_‘ (3,
e 6%_‘27'
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12. Rating de Gestdo

De acordo com a Resolugdo CMN n¢ 3.922/10 e alteracBes, este topico

estabelece quais serdo os critérios minimos de rating de gestdo a serem observados:

AM P1 MQ1l M1 G1 QG1 LFG1

AM P3 MQ 3 M3 G3 QG 3 LFG3

13. Gestdo de Risco

Para este topico, em consonancia com o que estabelece a Resolugdo CMN n?
3.922/10 e alteragdes, estio aqui estabelecidos quais serdo os critérios, parametros e
limites de gestdo de risco dos investimentos.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise dos principais riscos
destacando a importancia de estabelecer regras que permitam identificar, avaliar,
mensurar, controlar e monitorar os riscos aos quais os recursos do plano estdo
expostos, entre eles os riscos de crédito, de mercado, de liquidez e sistémico.

A entidade utilizara para essa avaliagdo do risco os ratings atribuidos por
agéncias classificadoras de risco atuantes no Brasil.

Para isso as tabelas abaixo deverdo ser observadas:

AGENCIA FIDC :
AGENCIA NOTA
Moody's MQ 2 /
Fitch Ratings M 2
SR Ratings G2
Austin Rating | QG2
LF Rating | LF G2
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13.1. Risco de Mercado

O Risco de Mercado é a oscilagdo dos pardmetros macroecondmicos que
afetam os precos dos ativos. E o risco relacionado as operacdes realizadas no mercado
acionario, cambio, taxa de juros, commodities, entre outras varidveis. Para
acompanhar esta oscilagdo, existem métodos de aferigdo estatistico-financeira. O mais
usual a ser utilizado é o VaR (Value-at-Risk).

A principal intengdo deste método de afericdo é auxiliar no controle da

volatilidade da cota dos Planos de Beneficios.

13.2. Risco de Crédito

O RPPS utilizara para essa avaliagdo do risco os ratings atribuidos por agéncia

classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

13.3. Risco de Liquidez

Existem duas classes deste risco. A primeira se refere a indisponibilidade de
recursos para o pagamento de obrigagdes. Isto depende do planejamento estratégico

dos investimentos do plano. A aquisi¢do dos titulos ou valores podem gerar um

descasamento nos pagamentos.
Ja a segunda sobre a possibilidade da redugdo da demanda de mercado para a

compra/venda dos titulos e valores mobilidrios contidos na carteira.

13.4, Risco Sistémico

O risco sistémico se configura em uma possibilidade de ocorréncia de uma

contaminagdo por um determinado evento de todo o mercado financeiro, como por

g c,/%/,_/\_)' 17
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exemplo, o processo de faléncia de um banco ou uma empresa, Para mitigar os riscos

devem ser analisados os cenarios econdmicos, seja ele possivel, provavel ou remoto.
Para mitigar os efeitos, e a sucessibilidade dos investimentos, a alocacdo dos

recursos deve levar em considera¢do os aspectos de diversificagdo de carteira e de

gestdo.

14. Alocagdo

A andlise e avaliacdo das adversidades e das oportunidades, observadas em
cenarios futuros, contribuem para a formagdo de uma visdo ampla da Consultoria e do
ambiente em que este se insere, visando assim a estabilidade e a solidez do sistema.

A carteira atual do RPPS de acordo com a tabela abaixo, demonstra os
percentuais de alocagdo, assim como os limites legais observados nos segmentos
definidos pela Resolugdo CMN n¢ 3.922/10 e alteragdes.

O grau de maturagdo, suas especificidades e as caracteristicas de suas
obrigagdes, bem como o cendrio macroeconémico, determinam as diretrizes dos
investimentos.

Essa alocagdo tem como intuito determinar a alocacdo estratégica a ser
perseguida ao longo do exercicio desta Politica de Investimento que melhor reflita as

necessidades do passivo do RPPS.
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15, Justificativa da Alocagdo de Recursos

154, Titulos do Tesouro Nacional - Art. 79, |, a.

Os titulos publicos sabidamente sdo os mais seguros e garantidos pelo tesouro
nacional, onde apresenta baixa volatilidade. Além disso, a relagdo custo/beneficio em
deter carteira propria de titulos publicos ou investir em fundos de investimentos, o
primeiro oferece as melhores vantagens em termos de custos operacionais, menor (ou
nenhum) risco de crédito, gerenciamento de risco de liquidez, dentre outros e, de
acordo com a legislagdo em, vigor, o RPPS pode deter 100% de seus recursos
disponivel neste tipo ativo, bastando respeitar as condigbes impostas pela legislagdo

em vigor no que se refere a procedimentos operacionais.

15.2. 100% Titulos Publicos - Art. 79, |, b.

Os titulos publicos sabidamente sdo os mais seguros e garantidos pelo tesouro
nacional. Dessa forma, os fundos de investimentos que sdo detentores de “lastro” em
100% titulos de emissdo do STN, apresentam riscos de mercado e de liquidez. Porém o
risco de crédito esta mitigado em razdoc destes titulos terem como garantia a
arrecadacdo tributaria. Desta forma, definiu-se um percentual nestes tipos de fundos
de investimentos, restando apenas cautela quanto a que familia de indice pertence

cada fundo, em razdo do risco de mercado a(volatilidade) envolvido.

1543; Operag¢des Compromissadas com Titulos do TN - Art. 72, II

Este tipo de investimento visa propiciar liquidez imediata dos recursos
investidos, porém, com a seguranga necessdria, uma vez que as operacdes
compromissadas autorizadas para os RPPS, sdo aquelas lastreadas em titulos de
emissao do Tesouro Nacional, sendo este tipo de investimento permitido na Resolucio

CMN 3922/10 no artigo acima aludido. Por outro lado, a op¢do a este tipo de

bty
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investimento, seria os fundos de curto prazo. Porém este tipo de investimento é
vedado aos RPPS. Sendo assim, ficou autorizado tal investimento, a depender qual a

taxa oferecida vias as taxas praticadas pelo mercado nos demais ativos.

15.4, FI Renda Fixa/Referenciados RF - Art. 72, IlI, a.

Estratégia ¢ definida desses valores mobilidrios, em primeiro plano em raz3o da
detencdo obrigatoria de 50% da carteira em titulos de emissdo do Tesouro Nacional; o
segundo ponto analisado, é que a politica de investimento do fundo deve obedecer a
um benchmark previamente definido. Terceiro lugar os ativos de créditos privados

componentes da carteira dos fundos deve deter:

e Avaliagdo de risco com agéncias de risco com sede no pais Rating. Avaliagdo
estd com no minimo baixo risco de crédito;
e De acordo com a CYM 555/15 estes ativos deverdo ter controle sobre o limite

de concentragdo do emissor.

Assim, a decisdo € pelo investimento de parte dos recursos neste tipo de ativo,
com as ressalvas que este tipo de produto detém: risco de crédito, risco de mercado
(volatilidade), risco de liquidez (geralmente dado por prazos de caréncia) sendo
necessaria a realizagdo do ALM - Asset Liabilitiies Management, e por fim, observagio
da legislagdo especifica para os RPPS que disciplina quais os tipos de emissores destes

créditos poderdo constar na carteira destes fundos quando oferecidos aos RPPS,

15.5. Fl de Renda Fixa — Art. 72, IV, a.

Nesta categoria de investimento, o fundo pode deter ativos pré ou pds fixados.
Ativos de curto prazo e de longo prazo, ainda, titulos publicos ou titulos privados.
Assim o investimento foi autorizado, porém, deve-se observar qual a caracteristica de

cada fundo, seu histérico, sua carteira, e seu objetivo (se ativo ou passivo), antes da

Canlh (i
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realizagdo de investimento. No caso de o regulamento permitir créditos privados,
deve-se atender tanto para a notas de risco (rating) como também para as categorias

de emissores.

15.6. Letras Imobilidrias Garantidas - Art. 79, V, b

Apesar de permitido os investimentos neste tipo de ativo, ele ndo é atrativo
para os RPPS, visto que & isento de imposto para pessoas fisicas e com isto, o papel é
negociado em mercado em condigdes desfavoraveis para o RPPS. O investimento foi
permitido neste tipo de investimento, ressalvado a questdo de rendimento acima que
deve ser observado antes de cada investimento e também o risco de crédito envolvido
pois 0 FGC — Fundo Garantidor de Crédito adotou regras que tornam praticamente
inexistente esta seguran¢a aos RPPS devido ao poder (tamanho) de investimento que

este segmento dispoe.

15.7. CDB - Certificado de Depdsito Bancério - Art. 72, VI, a

Este produto, em alguns casos pode ser competitivo. Porém, existe o risco de
crédito. Por outro lado, este risco é minorado pelo FGC — Fundo Garantidor de Crédito,
porém em até R$ 250.000,00 por institui¢do financeira e RS 1.000.000,00 no conjunto
de todas institui¢des financeiras investidas. Assim, a analise de risco, em particular
usando o Acordo da Basiléia é extremamente relevante. O investimento foi permitido
neste tipo de investimento, ressalvado a questdo de rendimento acima que deve ser
observado antes de cada investimento e também o risco de crédito envolvido pois o
FGC — Fundo Garantidor de Crédito adotou regras que tornam praticamente
inexistente esta seguranga aos RPPS devido ao poder (tamanho) de investimento que

este segmento dispde.

15.8, Poupanca - Art. 7¢, VI, b
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O investimento foi permitido neste tipo de investimento, ressalvado a questao
de rendimento acima que deve ser observado antes de cada investimento e também o
risco de crédito envolvido pois o FGC ~ Fundo Garantidor de Crédito adotou regras que
tornam praticamente inexistente esta seguran¢a aos RPPS devido ao poder (tamanho)

de investimento que este segmento dispde

15.9. Fl em Direitos Creditorios - Cota Sénior — Art. 72 VI.

Os investimentos nessa rubrica serdo realizados somete a partir da avaliacdo da
nota de risco do FIDC e analise setorial de originardo dos recebiveis, existe a
necessidade a analise prévio da ALM, além disto , existem sérias restricdes na andlise
destes produtos inseridas pela Resolugio CMN 4604/17. O investimento foi
autorizado, entretanto, entendemos ser praticamente impossivel — pelas regras atuais
—que o RPPS encontre produtos deste tipo disponivel de acordo com a legislagdo em

vigor para os RPPS.

15.10. FI Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 72, VII, b,

Este tipo de valor mobilidrio é aquele mais ariscado dente os fundos de renda
fixa, em razdo, de poder te der até 100% da carteira em ativos de crédito privado.
Desta forma € avaliado o limite por emissor dos ativos componentes da carteira do
fundo, a obrigatoriedade de anélise de risco (RANTING) por crédito individual, além
das demais analises que se fizer necessério. Também neste tipo de produto, inovacdes
foram inseridas pela 4064/17, no que tange a qualidade (tipo) de emissor do ativo de
crédito que poderdo fazer parte da carteira. Tal verificacdo devera ser realizada por
ocasido de cada investimento. O investimento foi autorizado, entretanto, entendemos
ser praticamente impossivel — pelas regras atuais — que o RPPS encontre produtos

deste tipo disponivel de acordo com a legislagio em vigor para os RPPS. (:_}
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15.11. FI Debéntures de Infraestrutura - Art. 72, VI, c

Por ser ativo de longuissimo prazo, antes de cada investimento, deve ser objeto
de analise de esterilizacdo de passivo (ALM), além da analise de risco do negocio a ser
investido visto que estes recursos sao direcionados para infraestrutura, segmento que
& de altissimo risco de finalizagdo da obra com consequente risco de desinvestimento.
E ainda ativo de altissimo risco de crédito. O investimento foi autorizado por este
Conselho, com a ressalva que, todas as informacdes acima descritas devam ser

analisadas em detalhes antes de cada investimento.

15.12. FI de Acdes - indices ¢/ no minimo 50 ag¢des - Art. 82, |, a.

Quando aprovados na PAIl, sdo os mais utilizados em razdo de estarem
atrelados aos indices divulgados pela BMF Bovespa. O investimento em renda variavel,
em particular a¢Bes foi autorizado por ser este um segmento que pode apresentar
bom rendimento. Porém, devem-se respeitar todos os pré-requisitos da legislagdo em

vigor.

15.13. FI de Acdes - Geral - Art. 82, II, a

E um tipo de fundo mais agressivo que o fundo referenciado, ndo tendo a
obrigagdo de devolver o benchmark dado pelos indices da bolsa de valores, dando ao
gestor destes fundos de investimentos mais flexibilidade na escolha das agdes. O
investimento em renda variavel, em particular agdes foi autorizado por ser este um
segmento que pode apresentar bom rendimento. Porém, deve-se respeitar todos os

pré-requisitos da legislagcdo em vigor.

15.14. Ft Multimercado — Aberto - Art. 82, 1.

Essa rubrica permite diversificagdo da carteira buscando atingir a meta atuarial.

Entretanto e um segmento de altissimo risco uma vez que a instrugdo cvm 555/15 \jAé i
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permite que tais produtos invistam em outros fundos das mais variadas categorias de

investimentos disponiveis nos mercados de capitais brasileiros.
Caso o regulamento do fundo sob andlise permita crédito de emissdo privada
na carteira, deve-se observa o contido na Resolugdo CMN 4064/17 no que se refere ao

tipo de emissor.

O investimento foi autorizado por este Conselho, porém, com as ressalvas:

¢ Que tipo de fundo multimercado;
e Hd ou ndo crédito privado;
¢ Hanfer ou ndo investimento no exterior;

* Ha ou ndo alavancagem.

Respondidas as questdes acima, e observando-se a legislagdo em vigor e
conferindo se o produto estd adequado as normas dos RPPS, passa-se a analisar cada

investimento de forma individual.

15.15. Fl em ParticipagGes — Fechado - Art. 82, 1V, a.

Este e um segmento de acesso por parte das empresas ao mercado acionario
brasileiro, portanto trata-se de private equity (investimentos em a¢8es de companhias
emergentes) que necessitam de aporte financeiro. Nesse sentido a analise
mercadoldgica e de fundamental importancia, seguido da anadlise rigorosa de crédito
dos socios da empresa investida. A restricdo para este tipo de produto para os RPPS é
bastante grande. O investimento foi autorizado cabendo a Diretoria Executiva observar

todos os pontos antes da realizagdo do investimento. ﬁ

15.16. Fl imobiliarios - Art. 82, IV, b.
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Buscar, através da aplicagdo dos recursos, de acordo com o Art. 32 da
Resolucdo CMN n2 3.922, de 25 de novembro de 2010, uma rentabilidade igual ou

superior a meta atuarial.
Novo Horizonte do OesteIRO 13 de agosto de 2021.




