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1. INTRODUGAO

1.1 O que é a Politica de Investimentos

De acordo com o Manual do PRO-GESTAO RPPS verséo 3.1 de 2020:

A Politica de Investimentos é um dos processos estratégicos do RPPS, pois a
adequada administragédo dos ativos & fundamental para que se assegure a sua
sustentabilidade. Sua formulagéo encontra-se prevista nos art. 4° e 5° da Resolugéo
CMN n° 3.922/2010 e representa instrumento para a observancia dos principios de
seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, diversificagdo, adequagao a natureza
de suas obrigacdes e transparéncia na aplicagdo dos recursos, € na avaliagao de
seus riscos. Seu contetido deve ser disponibilizado anuaimente a Secretaria de
Previdéncia - SPREV da Secretaria Especial de Previdéncia e Trabalho - SEPRT do
Ministério da Economia, por meio do Demonstrativo da Politica de Investimentos -
DPIN, conforme art. 1° da Portaria MPS n° 519/2011, art. 22 da Portaria MPS n°
402/2008 e art. 5°, XVI, “g” da Portaria MPS n° 204/2008. A Politica de Investimentos
(ou Plano Anual de Investimentos) néo se limita & obrigatoriedade de elaboragao de
um documento anual, mas se constitui em importante instrumento de planejamento,
por definir o indice referencial de rentabilidade a ser buscado pelos gestores no
exercicio seguinte, estabelecer estratégias de alocagdo, diretrizes e metas de
investimentos, bem como permitir monitorar ao longo do ano, por meio de relatérios
de acompanhamento, os resultados gque forem sendo alcangados durante a sua
execucgao.

-1.2 Objetivo

Esta Politica de Investimentos tem como objetivo central promover a maximizagao
da rentabilidade dos seus ativos, buscando primeiramente a preservagao e
integridade de seu patriménio e, posteriormente, a constituicado de reservas para o

pagamento de beneficios aos seus segurados.
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1.3 Vigéncia

A vigéncia desta Politica de Investimentos compreendera o periodo entre 1° de
janeiro de 2021 a 31 de dezembro de 2021, a mesma dever4 ser aprovada antes de
sua implementagéo, conforme o art. 5° da Resolugao N° 3.922:

[...] Art. 5° A politica anual de investimentos dos recursos do regime préprio
de previdéncia social e suas revisées deverdo ser aprovadas pelo érgao
superior competente, antes de sua implementago.

A presente Politica de Investimentos podera ser revisada a qualquer momento,
visando adequagao ao cenario econdmico ou decorrente de alteragdes legais. As
revisbes sempre precedidas da aprovacdo do comité de investimentos conforme, o
paragrafo 1° do inciso 8 do artigo 4° da Resolugao N° 3.922:

[.-] § 1° Justificadamente, a politica anual de investimentos podera ser revista

no curso de sua execugio, com vistas & adequagéo ao mercado ou & nova
legislacao.

2. CONTEUDO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

deve conter:

[..] Art. 4° Os responséaveis pela gestio do regime préprio de previdéncia

¥

O art. 4° da Resolugéo 3922 expde os elementos que a Politica de Investimentos
social, antes do exercicio a que se referir, deverao definir a politica anual de

aplicagéo dos recursos de forma a contemplar, no minimo:

ﬂ/ ' | - o modelo de gest&o a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a
) ;

contratagio de pessoas juridicas autorizadas nos termos da legislagdo em

1

vigor para o exercicio profissional de administragéo de carteiras;

Il - a estratégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos de
aplicagéo e as respectivas carteiras de investimentos;

; Il - os parametros de rentabilidade perseguides, que deverdo buscar
\}' compatibilidade com o perfil de suas obrigagbes, tendo em vista a
=\ necessidade de busca e manutengéo do equilibrio financeiro e atuarial e 0s
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limites de diversificagdo e concentragdo previstos nesta Resolugéo;
(Redagao dada pela Resolugdo n° 4.695, de 27/11/2018.)

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de
emissd0 ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica; (Redagédo dada
pela Resolug&o n° 4.695, de 27/1 1/2018.)

\V - a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados
para precificagdo dos ativos de que trata o art. 3° (Redagdo dada pela
Resolucéo n° 4.695, de 27/11/2018.)

VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia dos
riscos dos investimentos, bem como as diretrizes para 0 seu controle e
monitoramento; (Incluido pela Resolugéo n°® 4.695, de 27/11/2018.)

VIl - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliagéo e
acompanhamento do retorno esperado dos investimentos; (Incluido pela
Resolugéo n° 4,695, de 27/11/2018.)

VIIl - o plano de contingéncia, a ser aplicado no exercicio seguinte, com as
medidas a serem adotadas em caso de descumprimento dos limites e
requisitos previstos nesta Resolugéo e dos parametros estabelecidos nas
normas gerais dos regimes proprios de previdéncia social, de excessiva
exposicdo a riscos ou de potenciais perdas dos recursos. (Incluido pela
Resolugdo n° 4.695, de 27/11/2018.)

A presente Politica de Investimentos abordara a seguir cada um dos topicos
supracitados:

- 2.1 Modelo de Gestéao

A Portaria MPS 519, traz no paragrafo 5° do art. 3° a seguinte redagao:

[...] § 5° Para fins desta Portaria entende-se por: (Incluido pela Portaria MPS
n°® 440, de 09/10/2013)

| - Gestao por entidade autorizada e credenciada: quando o RPPS realiza
a execucdo da politica de investimentos de sua carteira por intermédio de
entidade contratada para essa finalidade, cabendo a esta as decisdes sobre
as alocagbes dos recursos, respeitados os parametros da legislag&o.
(Incluido pela Portaria MPS n° 440, de 09/1 0/2013)
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Il - Gestdo prépria: quando o RPPS realiza diretamente a execucdo da
politica de investimentos de sua carteira, decidindo sobre as alocagdes dos
recursos, respeitados os parémetros da legislaggo. (Incluido pela Portaria
MPS n° 440, de 09/10/2013)

O RPPS adota o0 modelo de gestio prépria, ou seja, as decisdes sdo tomadas pela
Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho, sem interferéncias
externas.

Para apoiar as decisées poderao ser solicitadas opinides de profissionais externos,
como de Gestores de outros RPPS, instituicées financeiras ou outros. Contudo, as
decisdes finais s&o restritas a Diretoria, Comité e Conselho.

2.2 Estratégia de Alocacéo

As aplicagdes dos recursos deverdo observar a compatibilidade dos ativos
investidos com os prazos, montantes e taxas das obrigagdes atuariais presentes e
futuras com o objetivo de manter o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e
passivos do RPPS.

Para isso, deverdo ser acompanhados, especialmente antes de qualquer aplicagdo
que implique em prazos para desinvestimento, inclusive prazos de caréncia e para
conversao de cotas de fundos de investimentos, os fluxos de pagamentos dos ativos
assegurando o cumprimento dos prazos e dos montantes das obrigagdes RPPS.

Tais aplicagbes deverdo ser precedidas de “atestado do responséavel legal pelo
RPPS, evidenciando a sua compatibilidade com as obrigagdes presentes e futuras
do regime”’, conforme determina o paragrafo quarto do art. 3° da Portaria 519.

O art. 2° da Resolucdo 3.922 determina que os recursos dos RPPS devem ser
alocados nos seguintes segmentos de aplicacao:

[.] Art. 2° Observadas as limitacdes e condigbes estabelecidas nesta
Resolugéo, os recursos dos regimes préprios de previdéncia social devem
ser alocados nos seguintes segmentos de aplicacao:

I - renda fixa; (Redagéo dada pela Resolugéo n°® 4.695, de 27/11/201 8.)
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Il - renda variavel e investimentos estruturados; (Redagdo dada pela
Resolugdo n° 4.695, de 27/11/2018.)

(-]

IV - investimentos no exterior. (Incluido pela Resolugéo n° 4.695, de
27/11/2018.)

[]

§ 1° Para efeito desta Resolugdo, sao considerados investimentos
estruturados:

| - fundos de investimento classificados como multimercado;
Il - fundos de investimento em participagdes (FIP); e

Il - fundos de investimento classificados como “Agdes - Mercado de Acesso”.
(Paragrafo 1° incluido pela Resolugéo n° 4.695, de 27/11/2018.)

Sao, portanto, vedadas as aplicagbes de recursos em imoveis.

A estratégia de alocagdo considera a compatibilidade de cada investimento da

carteira ao perfil do RPPS, avaliando o contexto econdmico atual e projetado, o fluxo

de caixa dos ativos e passivos previdenciarios e as perspectivas de oportunidades

favoraveis a maximizacao da rentabilidade dentro dos limites e preceitos tecnicos e

legais.

Para tanto, faremos uma breve abordagem do cenario econdmico atual e projetado.

2.3 Expectativas de Mercado
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O Relatdrio Focus do Banco Central destaca a expectativa da Selic em 2,00% para
2020 e 2,50% para 2021.

O IPCA de setembro veio acima do esperado, com 0,64%, refletindo a maior alta

_ para o més desde 2003. Os grupos Alimentacéo e bebidas e Artigos de residéncia

foram os que mais impactaram para o resultado do més. Entre a cesta de produtos
destacamos alta expressiva nos precos do 6leo de soja (27,54%) e arroz (17,98%).

Na reunido do Copom - Comité de Politica Monetaria, realizada no dia 16 de
setembro, a taxa Selic foi mantida no menor patamar histérico, de 2,00% a.a. O
comité destacou que a recente alta nos precos dos alimentos ja& era esperada, mas
que a inflagéo estd em um patamar abaixo do centro da meta (3,75%), estimulando
a permanéncia dos juros baixos por muito tempo. Quanto a questao fiscal, o comité

enfatizou a necessidade da manutengao da agenda de reformas.

Destacamos que a atual instabilidade fiscal brasileira, com o iminente no
cumprimento do teto dos gastos, trouxe um evento muito raro para o mercado
financeiro do Brasil. As LFT, titulo mais ‘seguro” do pais, passaram a ser
negociadas com deséagio, implicando em rentabilidade negativa aos fundos DI, de
caracteristica extremamente conservadora. Diante deste cenario, o Banco Central
do Brasil terda um grande desafio pela frente ja no inicio de 2021, quando boa parte
da divida publica brasileira vencera nos primeiros meses do ano.

Meta para taxa Selic (BACEN)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN)

2.4 Estratégia de Alocagao para 2021

Considerando, portanto, o cenario econdmico projetado, a alocagao atual dos
recursos e as opgdes disponiveis pela Resolugéo 3.922, a decisao de alocacao dos
recursos para 2021 devera ser norteada pelos limites definidos no quadro abaixo.

A coluna de “estratégia alvo” tem como objetivo tornar os limites de aplicagéo mais
assertivos dados o cenario projetado atualmente, no entanto, as colunas de “limite
inferior” e “limite superior” tornam essas decisées mais flexiveis dada a dindmica e
as permanentes mudangas que o cenario econdmico e de investimentos vivenciam.

- Limite
= Carteira Atual | Carteira Superior
Tipo de Ative _ ~ (R9) Atual (%) (%)
Titulos Tesouro Nacional = SELIC - Art. 79, |,
“a". 0 0,00% 100,00% 0,00% 1,00% | 100,00%
FI Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN -
Art. 79,1, "b" 110.762.513,05 35,45% 100,00% 25,00% 50,00% 100,00%
FI em [ndices de Renda Fixa 100% titulos TN
|- Art. 79,1, "c" 0 0,00% 100,00% 0,00% 1,00% 100,00%
Operagbes Compromissadas - Art. 72, | 0 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Fl Renda Fixa Referenciados - Art. 72, lll, “a” | 74244607,59 23,77% 60,00% 0,00% 1,00% 60,00%
Fl de indices Renda Fixa - Art. 72, ll, “b" 0 0,00% 60,00% 0,00% 0,00% 60,00%
Fl de Renda Fixa - Art. 79, IV, “a” 24.011.255,04 7,69% 40,00% 0,00% 10,00% 40,00%
Fl de [ndices Renda Fixa - Art. 72, IV, “b" 0 0,00% 40,00% 0,00% 1,00% 40,00%
Letras Imobilidrias Garantidas- Art. 78, V,
LT 0 0,00% 20,00% 0,00% 0,00% 20,00%
| Certificados de Depésitos Bancarios (CDB)
| Art, 72, V1, "a" 0 0,00% 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
| Poupanca Art. 72, VI, "b" 0 0,00% 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
Fl Direitos Creditdrios (FIDC) - sénior - Art.
72, VI, "a" 0 0,00% 5,00% 0,00% 1,00% 5,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado”- Art. 72, VII,
Rt 10383109,87 3,32% 5,00% 0,00% 2,00% 5,00%
| Fi"Debentures" Art. 72, Vil, "c" 0 0,00% 500% | 000% | 000% [ 500%
Subtotal 219.401.489,55 70,34% 25,00% 67,00% -
3 |Fl Agbes Referenciados - Art. 82, |, "a" 8.142.288,90 2,61% 30,00% 0,00% 3,00% 30,00%
Fl de [ndices AcBes Referenciados - Art. 89, |,
gl i 0 0,00% 30,00% 0,00% 1,00% 30,00%

(2
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35954 Fl em Agdes Livre - Art. 82,11, "a" 49.405.219,59 | 15,81% 20,00% 0,00% 10,00% 20,00%
: | FI de indices em AgGes Livre - Art. 82, I1, "b" 0 0,00% 20,00% 0,00% 1,00% 20,00%
FI Multimercado - aberto - Art. 82, Il 27054664,43 8,66% 10,00% 0,00% 7,00% 10,00%
Fl em Participagdes - Art. 82, IV, "a" 0 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
j_. FI Imobilidrio - Art. 82, IV, "b" 0 0,00% 5,00% 0,00% 1,00% 5,00%
| Subtotal 84.602,172,91 | 27,12% - 0,00% 23,00% -
Fl Renda Fixa - Divida Externa - Art. 92, | 0 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
: --.;;,:_ Fl Investimento no Exterior - Art. 2, I 0 0,00% 10,00% 0,00% 1,00% 10,00%
| Fl AgBes - BDR Nivel | - Art. 92, 1] 7894798,312 2,53% 10,00% 0,00% 9,00% 10,00%
Subtotal 7894798,312 2,53% - 0,00% 10,00% -
Total Geral 311.898.460,77 100% - 25,00% | 100,00% -

2.5 Estratégia de Alocagao para os proximos 5 anos

O quadro abaixo tem como objetivo central estabelecer uma direcéo de longo prazo

para os investimentos, ndo sendo, portanto, fator preponderante para as tomadas de

decisdo ao longo do ano de 2021.

~ Estratégia de Alocagdo
| Politica de Investimento
Limite Resolugio | '
- aea uper
[ Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, |, “a”. 100,00% 100,00%
| FI Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN - Art. 72,
I, "b" 100,00% 25,00% 100,00%
Fl em [ndices de Renda Fixa 100% titulos TN - Art. 72,
et 100,00% 0,00% 100,00%
Opera¢des Compromissadas - Art. 79, 1l 5,00% 0,00% 5,00%
Fl Renda Fixa Referenciados - Art. 79, lll, “a” 60,00% 0,00% 60,00%
{Fl de fndices Renda Fixa - Art. 79,11, “b" 60,00% 0,00% 60,00%
{Fl de Renda Fixa - Art. 72, IV, “a" 40,00% 0,00% 40,00%
Fl de Indices Renda Fixa - Art. 72, IV, “b" 40,00% 0,00% 40,00%
Letras Imobilidrias Garantidas- Art. 72, V, “b” 20,00% 0,00% 20,00%
Certificados de Depdsitos Bancarios (CDB) Art. 79, VI,
"a" 15,00% 0,00% 15,00%
Poupanga Art. 79, VI, "h" 15,00% 0,00% 15,00%
FI Direitos Creditérios (FIDC) - sénior - Art. 72, VII, "a" 5,00% 0,00% 5,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado”- Art. 72, VII, "b" 5,00% 0,00% 5,00%
| FI "Debentures- Art. 72, VI, "c" 5,00% 0,00% 5,00%
Subtotal - 25,00%
| FI Acdes Referenciados - Art. 82, |, "a" 30,00% 0,00% 30,00%
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Investimentos | FI de [ndices AgBes Referenciados - Art. 82, |, "b" 30,00% 0,00% 30,00%
Estruturados  [o . acses Livre - Art, 82, I, "a" 20,00% 0,00% 20,00%
FI de [ndices em Agdes Livre - Art. 8¢, I, "b" 20,00% 0,00% 20,00%
Fl Multimercado - aberto - Art. 82, 1l 10,00% 0,00% 10,00%
Fl em Participagdes - Art. 82, IV, "a" 5,00% 0,00% 5,00%
Fl Imobilidrio - Art. 82, IV, "b" 5,00% 0,00% 5,00%
Subtotal - 0,00%
FI Renda Fixa - Divida Externa - Art. 92, | 10,00% 0,00% 10,00%
Investimentos no | F! Investimento no Exterior - Art. 9e, I 10,00% 0,00% 10,00%
Exterior Fl AcBes - BDR Nivel | - Art. 92, Ill 10,00% 0,00% 10,00%
Subtotal - 0,00% -
- Total Geral . 25,00%

2.6 Parametros de Rentabilidade Perseguidos

A Portaria MF n° 464/18 e a Portaria MF n° 12.233/20 determinaram uma nova
maneira de auferir a meta de investimentos a ser utilizada como taxa de desconto

para apuragéo do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuigdes do RPPS.

A MF 464 no seu artigo 26 expde como deve ser determinada a taxa de juros real
anual:

[..] Art. 26. A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa
de desconto para apuragdo do valor presente dos fluxos de beneficios e
contribuicdes do RPPS devera ter, como limite maximo, o menor percentual
dentre os seguintes:

| - do valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos
dos ativos garantidores do RPPS, conforme meta prevista na politica anual
de investimentos aprovada pelo conselho deliberativo do regime; e

Il - da taxa de juros parémetro cujo ponto da Estrutura a Termo
de Taxa de Juros Média seja o mais proximo a duragéo do passivo do RPPS.

AN ;'aiv‘;'k Considerando que (i) o historico de rentabilidade projetada em anos anteriores foi de

IPCA+6% (inciso | acima), e (i) o parecer atuarial recentemente realizado pela

consultoria Actuarial (anexado a esta politica) atestou que a duragdo média
(duration) do passivo do RPPS & de 22,49 anos correspondente a uma taxa de //
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5,44% a.a, tomando como base o anexo | da Portaria MF n° 12.233/20, a meta

atuarial a ser perseguida pelo RPPS em 2021 devera ser de INPC + 5,44%.

2.7 Limites para Investimentos de uma mesma pessoa juridica

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissao

Ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica seréo definidos nos regulamentos

dos fundos de investimentos que recebem aportes do RPPS.

2.8 Precificacdo dos Ativos

O inciso VIl do art. 16 da Portaria MPS n° 402/08, alterada pela Portaria MF n°
577/17, traz a seguinte redacéo:

Art. 16. Para a organizagdo do RPPS devem ser observadas as
seguintes normas de contabilidade:

VIII - os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras do RPPS
devem ser registrados pelo valor efetivamente pago, inclusive corretagens e
emolumentos e marcados a mercado, no minimo mensalmente, mediante a
utilizacdo de metodologias de apuragdo em consonancia com as normas
baixadas pelo Banco Central do Brasil e pela Comissdo de Valores
Mobiliérios e parametros reconhecidos pelo mercado financeiro de forma a
refletir o seu valor real. (Redacdo dada pela Portaria MF n° 577, de
27/12/2017)

Os titulos e valores mobiliarios que integram as carteiras e fundos de investimentos

devem ser marcados a valor de mercado, obedecendo os critérios recomendados

pela Comissdo de Valores Mobilidrios e pela ANBIMA. Os métodos e as fontes de

referéncias adotadas para precificagdo dos ativos do RPPS s#o estabelecidos em

seus custodiantes conforme seus manuais de precificagao.

2.9 Analise, Controle e Monitoramento dos Riscos

RISCO DE MERCADO - é a oscilagio no valor dos ativos financeiros gque possa
gerar perdas para instituicdo decorrentes da variagao de parémetros de mercado,
como cotagbes de cambio, agdes, commodities, taxas de juros e indexadores como
os de inflagéo, por exemplo. O RPPS adota a metodologia de otimizacdo da carteira
pela fronteira eficiente de markowitz juntamente com Value at risk (VaR).
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RISCO DE CREDITO - é a possibilidade de perdas no retorno de investimentos
ocasionadas pelo ndo cumprimento das obrigagdes financeiras por parte da
instituicio que emitiu determinado titulo, ou seja, 0 ndo atendimento ao prazo ou as
condicdes negociadas e contratadas. Conforme determina o paragrafo sexto do art.
7° da Resolucao 3.922, que trata das aplicagdes em renda fixa, diz:

[...] § 6° Os responsaveis pela gestdo de recursos do regime proprio de
previdéncia social deverdo certificar-se de que os direitos, titulos e valores
mobili4rios que compdem as carteiras dos fundos de investimento de que
trata este artigo e os respectivos emissores séo considerados de baixo risco
de crédito

A classificagdo como baixo risco de crédito devera ser efetuada por agéncia

classificadora de risco registrado na CVM ou reconhecida por essa autarquia.

RISCO DE LIQUIDEZ - é a possibilidade de perda de capital ocasionada pela
incapacidade de liquidar determinado ativo em tempo razoavel sem perda de valor.
Este risco surge da dificuldade de encontrar potenciais compradores do ativo em um
prazo habil ou da falta de recursos disponiveis para honrar pagamentos ou resgates
solicitados. Conforme determina o paragrafo quarto do art. 3° da Portaria 519:

[..] § 4° As aplicagbes que apresentem prazos para desinvestimento,
inclusive prazos de caréncia e para conversdo de cotas de fundos de
investimentos, dever&o ser precedidas de atestado do responsavel legal pelo
RPPS, evidenciando a sua compatibilidade com as obrigagdes presentes e
futuras do regime. (Incluido pela Portaria MPS n° 440, de 09/10/2013)

.10 Avaliagdo e Acompanhamento do Retorno dos Investimentos

O retorno esperado dos investimentos & determinado através da meta atuarial
estabelecida para o ano. O acompanhamento desse retorno ocorre de forma mensal
através da consolidagdo da carteira de investimentos realizada por sistema préprio

para este fim.

A avaliacdo da carteira é realizada pelo Comité de Investimentos buscando a

otimizag&o da relagéo risco/retorno.
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Além do desempenho, medido pela rentabilidade, sdo monitorados ainda o
patriménio liquido, aderéncia ao benchmark, volatilidade e indice Information Ratio -
IR dos fundos investidos.

2.11 Plano de Contingéncia

Algumas medidas devem ser tomadas como forma de mitigar o risco dos
investimentos no que se refere a descumprimento dos limites e requisitos previstos
na Resolugdo CMN n° 3.922/2010 e nesta Politica de Investimentos.

Téo logo seja detectado qualquer descumprimento, quem o detectou devera
informar ao Comité de Investimentos que convocara reuniso extraordinaria no mais
breve espaco de tempo para que tais distorgbes sejam corrigidas.

Caso seja considerado pelo Comité de Investimentos que na carteira do RPPS haja
algum ativo investido com excessiva €xposicao a riscos ou de potenciais perdas dos
recursos, devera ser formalizada a Diretoria Executiva solicitagdo para que esta
proceda imediatamente com o pedido de resgate.

Se houver prazo de caréncia, converso de cotas ou outro obstaculo ao imediato
resgate dos recursos, deverd o Comité de Investimentos elaborar relatério, com
periodicidade minima de um ano, detalhando a situacdo com as medidas tomadas e
perspectivas de resgate do referido investimento.

3. OTIMIZAGAO DE CARTEIRA PELA TEORIA DE MARKOWITZ

O processo desta otimizacdo de carteira € uma aplicagao da Selegso de Portfélio de
Markowitz utilizando indices de referéncia de mercado, adicionando-se como
restricées as limitagdes impostas pelo CMN e o retorno observado da carteira ser
igual ou maior a rentabilidade de 5,44% definida no item 2.6 desta politica. Esse
processo sera refeito frimestralmente com a finalidade de rebalanceamento da
carteira e dessa maneira, 0 modelo estara sempre refletindo as flutuagées do
mercado.

3.1 Base de Dados

Foi utilizado indices de mercados de fundos de investimentos na otimizacdo para

evitar ficar sujeito a escolha de instituicdes financeiras e restrito a alocagéo em
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determinados fundos e assim tirando a dinamica de realocagdo em produtos de
diferentes instituicdes. Foram utilizados, 18 indices de mercado sendo eles, 13 de
Renda fixa, 4 de Renda variavel e 1 de Investimento no Exterior.

As séries histéricas foram coletadas da plataforma Quantum Axis. A seguir, cada um

dos indices utilizados:

3.1.1 Indices de Renda Fixa
CDI (Certificado de Depésito Interbancério): é o indice mais utilizado no mercado
financeiro, que é a taxa formada quando os bancos emprestam dinheiro entre si

utilizando seus préprios recursos.

IDKA: apresenta o comportamento de aplicagoes de prazos fixos (vencimentos
mantidos sempre com mesmo prazo) em titulos publicos.

IDKA PRE: reflete a curva de juros nominais construida a partir dos titulos
publicos Pré-fixados.

IDKA IPCA: reflete a curva de juros reais construida a partir dos titulos
publicos indexados a inflagéo

2A: Curva calculada com vencimento de 2 anos
5A: Curva calculada com vencimento de 5 anos

IMA-Geral: formado por todos os titulos que compdem a divida publica.

\ IRF-M: formado por titulos publicos prefixados, que sao as LTNs (Letras do Tesouro

Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional — Série F ou
Tesouro Prefixado com Juros Semestrais).

IRF-M 1: formado por titulos publicos prefixados, que sao as LTNs (Letras do
Tesouro Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional —
Série F ou Tesouro Prefixado com Juros Semestrais) com vencimentos abaixo de
um ano.

IRF-M 1+: formado por titulos publicos prefixados, que sdo as LTNs (Letras do
Tesouro Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional -
Série F ou Tesouro Prefixado com Juros Semestrais) com vencimentos acima de um




IMA-B: formado por titulos publicos indexados a inflagdo medida pelo IPCA (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), que s&o as NTN-Bs (Notas do Tesouro
Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais).

IMA-B 5: formado por titulos publicos indexados a inflagédo medida pelo IPCA (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), que sao as NTN-Bs (Notas do Tesouro
Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) com vencimento de
até cinco anos.

IMA-B 6§+ formado por titulos publicos indexados & inflacdo medida pelo IPCA
(indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo), que sdo as NTN-Bs (Notas do
Tesouro Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) com
vencimento igual ou acima de cinco anos.

IPCA: indice de Pregos do Consumidor Amplo, indicador que busca medir a inflagédo
de um conjunto de produtos e servigos comercializados no varejo, referentes ao
consumo pessoal das familias.

3.1.2 Indices de Renda Variavel

IDIV: o [ndice Dividendos & o indicador do desempenho médio dos ativos que melhor
remuneram os investidores. Essa remuneragdo pode ser tanto sob a forma de
dividendos como juros sobre o capital préprio.

|

IGC: indice de Agbdes Governanga Corporativa € um indicador do desempenho
médio das cotagdes dos ativos de empresas listadas no Novo Mercado ou nos
iveis 1 ou 2 da B3.

SMLL: indice Small Cap busca refletir os ativos das empresas de menor
capitalizagéo na B3. Ele & composto tanto agées quanto units.

IBOVESPA: principal indicador de desempenho das agbes negociadas na B3 é
composto pelas agdes e units de companhias listadas na B3 que atendem aos
critérios descritos na sua metodologia, correspondendo a cerca de 80% do nimero
de negdcios e do volume financeiro do nosso mercado de capitais.

3.1.3 Indices de Investimento no Exterior
BDRX: indicador do desempenho médio das cotagcGes dos BDRs (Brazilian Deposit

Receipts) séo recibos de agées de empresas estrangeiras negociadas na bolsa
brasileira. O indice & composto apenas pelos BDRs autorizados a negociagao na B3.




3.2 Fronteira Eficiente de Markowitz
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3.3 Grafico % de Alocagdo em cada Portfélio da Fronteira Eficiente

Weigh.ts. Target Risk-
1.46 0.695
R O— o
[ =0
=2
.
z o _
o
© |
o
S
0.
L
I e

-0.000614 0.0329

)
%
&'\T‘b
=

Target Return

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2021 - CABOPREV . E ,/‘
\‘gé L ]




3.4 Tabela Carteiras Otimizadas

N Carteira 1 2 33 a4 s @ 7 @ 9 W H 1
Retorno a.a. 0% 05%§ 11%  16%  22% | 27% | 33% 39% 44% S0% 55% 61%
Risco a.a. 23.2% 14 % 9.3%  9.6% |10.0% | 10.5% 11.0% 11.6% 12.5% 13.6% 14.6% 15.8%
cvaRr 4.12%52.60%;1.60%51,56% 1.?4%_1.33%.1.91%.2.01%.2.19%_2.39% 2.6% 2.79%
VaR 1.3%5 1.3%% 0.8%  0.8% 0.7%  09% | 1.0% 10% 1.1% 1.0% 10% 10%
_ . Alocagio -

coi 0.0% | 0.0% 77.6% | 0.0% 0.0% 00% 0.0%! 0.0%§ 0.0% 0.0% 00% 00%

H

IDKAIPCA 2 Anos  0.0% | 0.0% 00%‘ EIIJ%% 00% 0.0% | 0.0% | DD% ?1% 24 4% 41.0% 64.9%

i

IDkA IPCA 5 Anos 0.0%; 00% 00%5 0.0% | 0.0%. 0.0% | 0.0% 0.0% 0.0%: 0.0% 00% 0.0%

%
IDKA Pré 2 Anos o.o%;g u.o%g 0.0% | o,u'és_% 0.0% | 0.0% o.oss% 00%§ u.o%§ 00% 00% 0.0%
IDKA Pré § Anos u.o%é u‘o%j cc}%z o,o%g 0.0% | o.oas;g o.c-%§ 0.0% éﬁﬁoeﬁe 0.0% 00% 0.0%
IMA Geral 0.0% n,n%i 0.0% | 0.0% 0.0% | 0.0% 00% 0.0% 00% 0.0% 00% 0.0%
IMA-8 omsl u,o%g n.o%; 0.0% | 0.0% o.oasé o.ossé; o.n%§ n.n%% 0.0% 0.0% 0.0%
IMA-B 5 0.0%5 tm%% 0.0% | 0.0%| 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00% 00% 0.0%
IMA-B 5+ 43.6%| 7.4% | 0.0% | 00% oc% rJ.tJ%iE 0.0%| 0.0% 00% 00% 00% 0.0%
IPCA 26 4%*63 9%3 0.0% é'd'.u'%'i 0.0% 0,0%5 0.0% | 0.0% | 0.0%2 0.0% 0.0% 0.0%
IRF-M 0.0% | 0.0% | on%i 0.0% | 0.0% | o.o%é a.o%':é 0.0% | 0.0% 00% 0.0% 0.0%
IRF-M 1 00%§ cms;’ 2.4% | (792% | 76.8%  74.4% |72.0% ?0 0% 62.9% 45.6% 29.0% 5.1%
IRF-M 1+ 0.0%  0.0% 0.0% 0.0% ou% oa% oo% 0.0% | 0.0% 0.0% 00% 0.0%
SMLL on%§ 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00% 0.0% | 1.2% 8.1% 11.8% 14.6% 16.7%
Ibovespa ' o,n%; 0.0% | 0.0% 00% 0.0% 0.0% | 0.0% | | 0.0%| 0.0% 0.0% 0.0% 00%
oV 30.0%%23,?% 20.0% zu 0% | 20.0% | 20. 0% | 20.0% 13 3%;11 0% 7.6% 26% 0.0%
1GC 0.0% | 0.0% 0'0%5 0.0% | o.ne«ai 0.0%3 u.n%* 0.0% 0.0% 06% 2.8% 3.3%
Global BDRX 0.0% 0.0% | o.oas% 0.8%  3.2%| 5.6% | a.oas%jm.oss%m.oesémﬂ% 10.0% 10.0%
C
3.5 Conclusao da Otimizagdo
De acordo com o (item 2.6) desta politica foi definido a taxa de 5,44% a.a. Sendo
assim, o portf6lio que tem o retorno esperado mais préximo é o n°11 presente na
. tabela do item acima, com retorno esperado de aproximadamente 5.5% a.a.
JFS}FJ
@ . Logo, dentro da dtica da teoria de Markowitz para esse retorno de 5.5% a.a. dado as

\‘u“’Lf restricées impostas esse é o portfélio com menor risco.
AN
N




PARECER ATUARIAL N° 091/2020

Em atendimento i normatizacdo federal vigente e aplicavel as avaliagdes e
reavaliagdes atuariais de Regimes Préprios de Previdéncia Social no Brasil, em
especial os artigos 26 e 27 da Portaria MF 464/2018 e a Instrugdo Normativa n°
02/2018, informamos a Diretoria € ao Comité de Investimentos do CABOPREYV -
Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Cabo de Santo Agostinho - PE
os valores da taxa de juros parametro calculada a partir da duragéo do passivo do fundo
previdenciario gerido pelo RPPS municipal.

Na proxima avaliagdo atuarial, deveremos adotar todas as novas defini¢gdes da Portaria
464/2018, incluindo a nova taxa de juros pardmetro baseada na duragéo do passivo do
plano, conforme a tabela da Portaria 12.233/2020.

O célculo da durag¢do do passivo demostra o tempo médio necessario para o plano
pagar seu passivo. Desta forma se estabelece um pardmetro de idade para o plano, onde
quanto maior a duragdo do passivo, mais jovem € o plano.

A tabela de juros da Portaria 12.233/2020 relaciona o tempo de duragéo do plano, com
uma média de retorno ou rentabilidade dos titulos publicos para cada periodo de tempo.
Ou seja, para a duragdo de 22,49 anos do seu RPPS, o retorno médio dos titulos
publicos com este prazo seria de no maximo 5,44% ao ano.

Recomendamos que esta taxa seja adotada para a meta atuarial na politica de
investimentos em 2021 e ji4 adiantamos que este percentual serd recalculado
anualmente pela Secretaria de Previdéncia.

Mas, como esta nova taxa é menor que a taxa de 5,88% ao ano que era taxa usada
anteriormente, vai gerar um pequeno impacto atuarial negativo, a ser demonstrado na
proxima avaliagdo atuarial.

Para continuar adotando 6% seria necessario enviar um estudo técnico a Secretaria que
justifique esta decisdo. (ver §3° do art. 26 da Portaria 464/2018 abaixo):

Portaria 464/2018

Art. 26. A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para

apuracdo do valor presente dos fluxos de beneficios e contribui¢des do RPPS deverd
. ter, como limite mdximo, o menor percentual dentre os seguintes:

o I - do valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos
@«w garantidores do RPPS, conforme meta prevista na politica anual de investimentos
aprovada pelo conselho deliberativo do regime; e

Dsg II - da taxa de juros pardmetro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros
\k) v Média seja o mais proximo a duragdo do passivo do RPPS.
§ 1° A duragdo do passivo deverd ser calculada por

N Duragédo do Passivo de que trata o art. 11.
;
. 5 ¢
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ACTUARIAL

§ 2°Os critérios e metodologias para cdlculo da duragdo do passivo e da taxa de juros
pardmetro serdo definidos em instrugdo normativa da Secretaria de Previdéncia, que
divulgard, anualmente, a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média a ser utilizada
para fins de defini¢do da taxa de juros pardmetro.

§ 3° Caso a meta de rentabilidade definida pela politica anual de investimentos do
RPPS seja superior a taxa de juros pardmetro, para sua utilizagdo como hipotese de
taxa real de juros na avaliagdo atuarial deverd ser, previamente, apresentado a
Secretaria de Previdéncia estudo técnico que demonstre a adequagdo e a aderéncia
dessa taxa ao perfil da carteira de investimentos do RPPS, conforme critérios
estabelecidos na instrugdo normativa mencionada no § 2°.

Desta forma, recomendamos que seja adotada a taxa maxima permitida para a duragéo
do passivo do fundo prev1den01ar10 como meta atuarial na Politica de Investimentos
para 2021.

Eis nosso parecer,

. Curitiba, 15 de setembro de 2020.

Lmz ClauB’?DKo

Atudrio - Miba I. 308
ACTUARIAL - ASSESSORIA E CONSULTOR_IA ATUARIAL LTDA.

‘ . Actuariah- #essassm?aecnmu!lmla Atuariniuda
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