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' Conforme o artigo 14-A, da Resolução CMN 4.695/2018, o total das aplicações

dos recursos do regime próprio de previdência social em fundos de

investimento e carteiras administradas não pode exceder a 5% (cinco por cento)

do volume total de recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por

gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econômico, assim definido pela CVM

em regulamentação especifica.

o É vedado aplicar recursos na aquisição de cotas de fundo de investimento cujos

prestadores de serviço, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente,

figurem como emissores dos ativos das carteiras, salvo as hipóteses previstas na

regulamentação da CVM.

. Conforme o artigo 15, & 29, inciso de I a III da Resolução CMN 4.695/2018, o

RPPS somente poderá aplicar recursos em cotas de fundos de investimento

quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condições: o administrador

ou o gestor do fundo de investimento seja instituição autorizada a funcionar

pelo BACEN obrigada a instituir comitê de auditoria e comitê de riscos, nos

termos da regulamentação do CMN; o administrador do fundo de investimento

detenha, no máximo, 50% (cinquenta por cento) dos recursos sob sua

administração oriundos de RPPS; o gestor e o administrador do fundo de

investimento tenha sido objeto de prévio credenciamento e sejam considerados

pelos responsáveis pela gestão do RPPS como de boa qualidade de gestão e de

ambiente de controle de investimento.
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Conforme o artigo 22, !, Parágrafo Único da Resolução CMN 4.695/2018, não

serão considerados como infringência dos limites de aplicações estabelecidos

nesta Resolução os eventuais desenquadramentos decorrentes de valorização

ou desvalorização de ativos financeiros pelo prazo máximo de 180 (cento e

oitenta) dias, no caso dos demais limites. Enquanto perdurar os excessos em

relação aos limites estabelecidos nos arts. 79 e 89, o RPPS ficará impedido de

efetuar novas aplicações que onerem os excessos verificados, relativamente aos

limites excedidos.

Conforme o artigo 23, VII e VIII, da Resolução CMN 4.695/2018, é vedado ao

RPPS aplicar direta ou indiretamente recursos na aquisição de cotas de fundo

de investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou

profissionais, quando não atendidos os critérios estabelecidos em

regulamentação específica; e remunerar quaisquer prestadores de serviço

relacionados direta ou indiretamente aos fundos de investimento em que foram

aplicados seus recursos, de forma distinta das seguintes: taxas de

administração, taxa performance, ingresso ou saída previstas em regulamento,

ou encargos do fundo, nos termos da regulamentação da CVM.

Conforme o artigo 23, IX, da Resolução CMN 4.695/2018, é vedado ao RPPS

aplicar recursos na aquisição de cotas de fundo de investimento cujos

prestadores de serviço, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente,

figurem como emissores dos ativos das carteiras, salvo as hipóteses previstas na

regulamentação da CVM.
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3.10 — PRECIFICAÇÃO E CUSTÓDIA

Em consonância com o disposto na Resolução CMN 3.922/10, alterada pela Resolução

CMN 4.695/2018, os Titulos Públicos serão custodiados por instituição legalmente habilitada

para a prestação do serviço após procedimento formal de contratação.

Conforme o art. 16 da Resolução CMN 3.922/10, a aquisição e a venda de Títulos

Públicos Federais deverão ser respaldadas através de consulta à instituição financeira, a

instituição autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou às pessoas jurídicas

autorizadas pela Comissão de Valores Mobiliários para o exercício profissional de administração

de carteira e deverão observar as informações divulgadas, diariamente, por entidades

reconhecidamente idôneas pela sua transparência e elevado padrão técnico na difusão de

preços e taxas dos títulos, para fins de utilização como referência em negociações no mercado

financeiro, antes do efetivo fechamento da operação.

Os títulos públicos integrante da carteira do Fundo serão registrados contabilmente e

terão seus valores ajustados pela curva de mercado (marcação a mercado), observados regras e

procedimentos definidos pelo MPS - Ministério da Previdência Social.

Caso o RPPS adquira Títulos e Valores Mobiliários, estes poderão ser contabilizados

pelo seu valor de aquisição (Marcação na Curva), desde que atenda todos os requisitos da

Portaria MP5 nº 402/2008, com a redação alterada pela Portaria MPS nº 577/2017, conforme

descrito no art. 16, VIII, & 29.
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3.11 — CONTRATAÇOES DE PRESTADORES DE SERVIÇOS E CONSULTORIAS DE
INVESTIMENTOS

A fim de atender os principios de gestão dos recursos que constam no Art. 1º êlº, V,

da Resolução CMN 3.922/2010, atualizada em 27 de novembro de 2018, pela Resolução CMN

4.695, o ÁGUIA BRANCA PREV deverá realizar com diligência, a seleção, o acompanhamento e a

avaliação dos Prestadores de Serviços contratados.

Conforme o Art. 18, inciso I e II da Resolução CMN 4.695/2018, na hipótese de

contratação objetivando a prestação de serviços relacionados à gestão dos recursos do RPPS,

esta deverá recair sobre pessoas jurídicas registradas na CVM ou credenciadas por entidade

autorizada para tanto pela CVM.

Conforme o Art. 18, III da Resolução CMN 4.695/2018, a contratação sujeitará o

prestador e as partes a ele relacionadas, direta ou indiretamente, em relação às aplicações dos

recursos do RPPS, a fim de que não recebam qualquer remuneração, benefício ou vantagem que

potencialmente prejudiquem a independência na prestação de serviço, e não figurem como

emissores dos ativos ou atuem na orlginação e estruturação dos produtos de investimento.

Conforme o Art. 18, é 29 da Resolução CMN 4.695/2018, o RPPS deverá avaliar a

capacidade técnica e potenciais conflitos de interesse de seus prestadores de serviços e das

pessoas que participam do processo decisório, inclusive por meio de assessoramento.
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3.11.1 — PRESTADOR DE SERVIÇO (CUSTODIANTE)

Conforme o Art. 17 da Resolução CMN 4.695/2018, a atividade de custodiante e

responsável pelos fluxos de pagamentos e recebimentos relativos às operações realizadas no

âmbito dos segmentos de renda fixa e de renda variável e investimentos estruturados deverá

observar a regulamentação específica da CVM.

Conforme 0 Parágrafo único do Art. 17 da Resolução CMN 4695/2018, em caso de

contratação de serviços de custódia pelo RPPS, para aplicação de recursos em Títulos e Valores

Mobiliários, além do prévio credenciamento, deverão ser observados os mesmos requisitos

estabelecidos para contratação de prestação de serviços de consultoria.

3.11.2 — PRESTADOR DE SERVIÇO (CONSULTORIAS DE
INVESTIMENTOS )

Conforme o Art. 4, 5 29 da Resolução CMN 3.922/2010, as pessoas naturais

contratadas pelas pessoas jurídicas e que desempenham atividade de avaliação de investimento

em valores mobiliários, em caráter profissional, com a finalidade de produzir recomendações,

relatórios de acompanhamento e estudos, que auxiliem no processo de tomada de decisão de

investimento deverão estar registradas na Comissão de Valores Mobiliários.
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Adicionalmente a legislação, o ÁGUIA BRANCA PREV, na hipótese de contratação de

prestação de serviços de consultoria, exigirá que a responsabilidade técnica dos pareceres e

relatórios emitidos pela prestadora, recaia sobre pessoa física, com registro junto a CVM e, no

mínimo, certificada como Especialista em Investimentos — CEA ANBlMA ou outra certificação

semelhante e de mesmo nível.

3.12 — CREDENCIAMENTO DAS lNSTITUlÇõES E FUNDOS DE lNVESTlMENTO

E SUA ATUALIZAÇÃO

Conforme o artigo 39, IX, da Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS

440/2013), na gestão própria, antes da realização de qualquer operação, os RPPS deverão

assegurar, que as instituições escolhidas para receber as aplicações tenham sido objeto de

prévio credenciamento.

Art. 39, IX, Portaria MP5 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/2013) -

na gestão própria, antes da realização de qualquer operação, assegurar que

as instituições escolhidas para receber as aplicações tenham sido objeto de

prévio credenciamento.

Conforme o Art 39, é 39, da Portaria MPS 519/2011 (Alterada pela Portaria MPS

440/2013 e posteriormente alterada pela Portaria MF 01/2017), o credenciamento deverá ser

atualizado, no minimo, a cada doze meses.
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Art. 39, 5 39, Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/2013 e

posteriormente alterado pela Portaria MF 01/2017) - A análise dos quesitos

verificados nos processos de credenciamento deverá ser atualizada a cada 12 (doze)

meses.

3.1z.1 - INSTITUIÇÓES

Para o credenciamento das Instituições, deverão ser observados e formalmente

atestados pelos representes dos RPPS, no mínimo:

Art. 19, 5 39 Resolução CMN 3.922/2010 (atualizado pela Resolução CMN

4.695/2018) — Os parâmetros para o credenciamento das instituições de que trata o

inciso VI do 5 19 deverão contemplar, entre outros, o histórico e experiência de

atuação, o volume de recursos sob a gestão e administração da instituição, a solidez

patrimonial, a exposição o risco reputacional, padrão ético de conduta e aderência da

rentabilidade a indicadores de desempenho.

Art. 39, 6 19, Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/2013) - Para o

credenciamento referido no inciso IX deste artigo deverão ser observados, e

formalmente atestados pelo representante legal do RPPS, no mínimo:

alínea a da Portaria MPS 519/2011 (incluido pela Portaria MPS

170/2012) - Atos de registro ou autorização para funcionamento

expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissão de Valores

Mobiliários ou órgão competente;
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alínea b da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS

170/2012) - Observação de elevado padrão ético de conduta nas

operações realizadas no mercado financeiro e ausência de

restrições que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissão

de Valores Mobiliários ou de outros órgãos competentes

desaconse/hem um relacionamento seguro.

alínea c da Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS
440/2013) — Regularidade fiscal e previdenciária.

3.12.2 — FUNDOS DE INVESTIMENTO

Para o credenciamento dos Fundos de Investimento, deverão ser observados e

formalmente atestados pelos representes dos RPPS, no mínimo:

Art. 39, & zº, Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/2013) -

Quando se tratar de fundos de investimento:

inciso I da Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/2013) —

O previsto no é 19 do inciso IX deste artigo recairá também sobre afigura do

gestor e do administrador do fundo, contemplando, no mínimo:

alínea a da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS

440/2013) - A análise do histórico e experiência de atuação do

gestor e do administrador do fundo de investimento e de seus

controladores;
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alínea b da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS

440/2013) - A análise quanto ao volume de recursos sob sua gestão

e administração, bem como quanto a qualificação do corpo técnico

e segregação de atividades;

alínea c da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS

440/2013) - A avaliação da aderência da rentabilidade aos

indicadores de desempenho e riscos assumidos pelos fundos de

investimentos sob sua gestão e administração, no período mínimo

de dois anos anteriores ao credenciamento.

inciso II da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS 440/2013) -

Deverá ser realizada a análise e registro do distribuidor, instituição

integrante do sistema de distribuição ou agente autônomo de investimento,

certificando-se sobre o contrato para distribuição e mediação do produto

ofertado e a regularidade com a Comissão de Valores Mobiliários — C VM.

Art. 39, 9 49, Portaria MPS 519/2011 (alterada pela Portaria MPS 440/2013) - As

aplicações que apresentem prazos para desinvestimento, inclusive prazos de carência e

para conversão de cotas de fundos de investimentos, deverão ser precedidas e

atestado do responsável legal pelo RPPS, evidenciando a sua compatibilidade com as

obrigações presentes e futuras do regime.

3.123 — TERMO DE ANÁLISE DE CREDENCIAMENTO

No intuito de atender o art. 6º - E, da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria

MPS 300/2015), o ÁGUIA BRANCA PREV seguirá 0 TERMO DE ANÁLISE DE CREDENCIAMENTO,

disponibilizada no site da SPREV — Secretaria de Previdência.
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Art. 69 - E, Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS 300/2015) — Sem

prejuízo do disposto nos 55 19, 29 e 39 do art. 39, serão observadas em relação ao

credenciamento de que trata o inciso IX daquele artigo as seguintes disposições:

inciso I - a análise das informações relativas à instituição credenciada e a

verificação dos requisitos mínimos estabelecidos para o credenciamento

deverão ser registradas em Termo de Análise de Credenciamento, cujo

conteúdo mínimo constará de formulário disponibilizado pela SPPS no

endereço eletrônico do MP5 na rede mundial de computadores — Internet.

( GRIFO NOSSO)

As informações e documentos utilizados para o preenchimento do TERMO DE

ANÁLISE DE CREDENCIAMENTO deverão conter em sua identificação: _1_—_IZ)_at_a_JL Z-validade g

3-Disponibilizados pela instituição credenciada _e_rº sites g cujo acesso seja dº caráter público,

conforme exigido pelo artigo 69 - E, III, da Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS

300/2015). Essas informações encontradas deverão ser mantidas pelo RPPS, no mínimo, em

arquivos em meio digital e apresentados à SPREV — Secretaria de Previdência e aos demais

órgãos de controle e fiscalização, internos ou externos.

Art. 69 — E, III, Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS 300/2015) - os

documentos que instruirem o credenciamento, desde que contenham identificação de

sua data de emissão e validade e sejam disponibilizados pela instituição credenciada

em página na rede mundial de computadores—Internet, cujo acesso seja livre a

qualquer interessado, poderão ser mantidos pelo RPPS por meio de arquivos em meio

digital, que deverão ser apresentados à SPREV e aos demais órgãos de controle e

fiscalização, internos ou externos, sempre que solicitados.
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0 TERMO DE ANÁLISE DE CREDENCIAMENTO para as Instituições, Administradores,

Gestores, Distribuidores e Fundos de Investimento, adotado pelo ÁGUIA BRANCA PREV,
encontra - se disponivel no ANEXO desta Política Anual de Investimentos.

3.12.4 — ATESTADO DE CREDENCIAMENTO

Após realizar o preenchimento ou a atualização do TERMO DE ANÁLISE DE

CREDENCIAMENTO, a decisão sobre o credenciamento da instituição, deverá ser formalizada em

um formulário disponibilizado pela SPREV, em endereço eletrônico, denominado ATESTADO DE

CREDENCIAMENTO, conforme exigido pelo artigo 69 - E, II, da Portaria MPS 519/2011 (incluído

pela Portaria MPS 300/2015).

Art. 69 - E, Il, Portaria MPS 519/2011 (incluído pela Portaria MPS 300/2015) - a

decisão final quanto ao credenciamento da instituição constará de Atestado de

Credenciamento, conforme formulário disponibilizado pela SPPS no endereço

eletrônico do MP5 na rede mundial de computadores — Internet.

O ATESTADO p_g CREDENCIAMENTO encontra-se disponível no ANEXO desta Política

de Investimentos.
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4 — ANÁLISE MACROECONÓMICA, FINANCEIRA, POLÍTICA E
INSTRUMENTOS DE GESTÃO

4.1 — CENÁRIO MACROECONôMico E FINANCEIRO E ANÁLISES
SETORIAIS: PERSPECTIVAS PARA os INVESTIMENTOS

4.1.1 — ANÁLISE MACROECONôMiCAiNTERNA

Os Indicadores de atividade econômica demonstram que a economia brasileira

permanece em processo de recuperação. O cenário projetado pelo Copom, supõe que essa

recuperação ocorrerá em ritmo gradual. Os baixos índices de utilização da capacidade da

indústria e da taxa de desemprego, que diminui lentamente, refletem o alto nível de ociosidade

dos fatores de produção da economia brasileira.

Para um processo de recuperação mais acelerado da economia, a níveis robustos,

além da evolução favorável dos indicadores de condições financeiras, dependerá também de

outras iniciativas e reformas, principalmente de âmbito fiscal, estimulando o investimento

privado, mitigando os riscos de episódios de forte elevação de prêmios de risco.

Com relação a Taxa de Juros (Selic), o Copom avalia a importância do processo de

reformas e ajustes na economia brasileira, mas enfatiza que continuar esse processo é essencial

para permitir a consolidação da queda da taxa de juros estrutural e para a recuperação

sustentável da economia. A agenda de reformas afeta as projeções macroeconômicas e de

inflação, a evolução da atividade econômica e dO balanço de riscos.
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O cenário de referência supõe, segundo o Boletim Focus, que ao final de 2019 e

2020, as taxas de juros estejam, respectivamente em, 4,50% aa. ; 4,25% a.a..

4.1.2 — ANÁLISE MACROECONÓMICA EXTERNA

A conjuntura macroeconômica internacional, segue relativamente favorável para as

economias emergentes. Os Bancos centrais dos principais países, principalmente da Zona do

Euro, têm provido estímulos monetários com redução de suas Taxas de Juros, contribuindo para

a liquidez dos mercados globais. Por outro lado, os riscos de uma possível desaceleração da

economia global e os conflitos geopolíticos permanecem. Atualmente, a economia brasileira

possui certa capacidade de enfrentar revés no cenário internacional, devido as suas Reservas

Internacionais, 0 seu balanço de pagamentos robusto, a expectativa de inflação e à perspectiva

de continuidade das reformas estruturais.

O cenário de referência supõe, segundo o Boletim Focus, que ao final de 2019 e

2020, a taxa de câmbio esteja em R$ 4,00 (sobre US$ 1,00).

4.1.3 — INFLAÇÃO

O cenário de inflação envolve risco em várias direções. O alto nível de ociosidade de

produção, que pode continuar produzindo trajetória prospectiva da inflação, abaixo do

esperado. Por outro lado, o atual nivel de estímulo monetário exercido pelo Banco Central, com

a constante redução da Taxa de Juros, pode representar perigo a médio prazo para elevação da

inflação.
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O risco se intensifica no caso de deterioração do cenário externo para economias

emergentes e, uma eventual frustração em relação à continuidade das reformas e nos ajustes
necessários na economia brasileira.

Para a trajetória de preços administrados, que compõe as projeções condicionais para

a inflação produzidas pelo Copom, projeta-se variação de 5,16% em 2019, 3,88% em 2020,

4,00% em 2021 e 3,75% em 2022.

As expectativas de inflação apuradas pela pesquisa Focus variam em torno de 4,04%

para 2019; 3,61% para 2020; 3,75% para 2021 e 3,50% para 2022.

A projeção do INPC para o final do ano de 2019, 2020, 2021 e 2022 encontram—se

disponíveis no Boletim FOCUS — Relatório de Mercado, elaborado pelo Banco Central,

posicionado em 27 de dezembro de 2019.

IPCA - MENSAL 2019
Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo

0,80% _ 0,75%
0,70% —

0,60% —

0,50% —

0,40% —

0,30% —

0,20% _ 0,32%
0,10% —0,00% . i i .
-0,10% 3 JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO S T OUT NOV DEZ

-0,04%

0,57% 0,51 %
0,19%

o,ooº/0,01% , , #4I I !
O Boletim Focus, com data em 27 de dezembro de 2019, prevê o IPCA de 2019 em

4,04%, ficando bem abaixo do intervalo de tolerância, do centro da meta.
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IPCA — MENSAL

Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo
2010 WMZOlí c..—2012 “D'—2013 Wªªá'à'mªºw2014 *2015 wwzms *2017 *2018

1,40%

1,20%

1,00%

0,80%

0,60%

' 0,40%
0,20%

0,00%

—0, 20%

0,40%

jAN FEV MAR ABR MAI mL ser our ,o DEZ

EVOLUÇÃO IPCA - ANUAL
Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo

12'ºº% “ 10,67%10,00% " '
8,00%

6,00%

4,00%

2,00%

0,00%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

O IPCA de 2019 E 2020, tratam—se de projeções extraídos do Boletim FOCUS,

elaborado na data de 27 de dezembro de 2019.
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4.1.4 — INSTRUMENTO DE ANÁLISE ECONÓMICA

' Relatório FOCUS - Relatório semanal elaborado pelo Banco Central do Brasil,

que relata as projeções do mercado com base em consulta de cem instituições

financeiras aproximadamente, durante a semana anterior.

. At_ag d_o COPOM — Atas emitidas às quartas-feiras da semana seguinte á

divulgação da Taxa Selic. O Comitê de Política Monetária — COPOM divulga a ata

da reunião, onde avalia a Evolução recente da economia, a tendência da

inflação, implementação da política monetária, a atividade econômica no País, a

expectativa do Mercado de trabalho, Crédito e inadimplência, Ambiente

Econômico externo, Comércio exterior, as reservas internacionais, o Mercado

monetário e as operações de mercado aberto.

. Pesquisa Mensal de Empregº - Pesquisa realizada pelo IBGE, onde produz

indicadores sobre o mercado de trabalho nas suas áreas de abrangência,

constituindo um indicativo ágil dos efeitos da conjuntura econômica sobre esse

mercado, além de atender a outras necessidades importantes para o

planejamento socioeconômico do País. Abrange informações referentes à

condição de atividade, condição de ocupação, rendimento médio nominal e real,

posição na ocupação, posse de carteira de trabalho assinada, entre outras,

tendo como unidade de coleta os domicílios.
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Contas Nacionais Trimestrais — Pesquisa realizada pelo IBGE, onde é

apresentado o Produto Interno Bruto a preços de mercado, impostos sobre

produtos, valor adicionado a preços básicos, consumo pessoal, consumo do

governo, formação bruta de capital fixo, variação de estoques, exportações e

importações de bens e serviços.

IP A _e INPC — indices de inflação divulgados pelo IBGE, necessários para a
estimativa da Meta Atuarial.

IPCA ; 1_5 — índice de inflação divulgado pelo IBGE, onde é feita a coleta dos

atual. Funciona como uma prévia do IPCA mensal.

Abaixo apresentamos a tendência de alguns índices, analisados sobre os instrumentos
de análise econômica e de inflação citados acima.

6,29% 2,95%

2
PROJEÇÃO - INDICADORES ECONOMICOS

2020

IPCA 3,75% 4,04% 3,61% 3,75% 3,50%
IGP—M 7,19% -0,53% 7,55% 6,58% 4,18% 4,00% 3,78%

Tªxª d? Cªmb'º,(R$/US$) 3,35 3,30 3,85 4,10 4,08 4,00 4,06(final do periodo)

Tªxª SELÍC 13,75% 7,00% 6,50% 4,50% 4,50% 6,38% 5,50%(final do periodo)

Divida Líquida do Setor Público
(ly PIB) 45,20% 52,10% 54,00% 56,20% 58,00% 59,00% 60,00%0

Crescimento do PIB —3,43% 1,00% 1,30% 1,17% 2,30% 2,50% 2,50%
Crescimento da Produção, —6,50% 2,04% 1,89% -O,73% 2,19% 2,50% 2,50%Industrial (%)

Conta Corrente (US$ Bilhões) (19,30) (10,00) (15,00) (51,08) (54,20) (60,00) (56,19)

Balança Comercial (US$ Bilhões) 47,00 66,00 57,10 44,50 39,40 39,35 39,80
Investimento estrangeiro direto, _ 65,00 80,00 75,00 76,12 80,00 84,40 81,30

(US$ Bilhoes)

Preços Administrados 6,00% 7,88% 6,50% 5,16% 3,88% 4,00% 3,75%

«WWW—w... «.

msmum 05 PERVIDÉNGIA Do

*FONTE: Boletim FOCUS — Banco Central — 27 de dezembro de 2019.
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4.2 — AVALIAÇÃO DOS ASPECTOS INTERNOS DO RPPS

4.2.1 — SITUAÇÃO ATUAL DO RPPS - EQUILÍBRIO FINANCEIRO E
ATUARIAL

Uma ferramenta importante para a definição da Política de Investimentos dos

recursos financeiros do RPPS é quanto ao seu Equilíbrio Financeiro e Atuarial contida nas

Avaliações Atuariais. Municípios que possuem superávit atuarial possuem uma "folga"

financeira a longo prazo, para pagamento de benefícios. Nesse caso, o RPPS possui recursos

financeiros acima da sua necessidade de Benefícios a Conceder para os próximos 35 anos.

Sendo assim, RPPS com essas características de Equilíbrio podem se expor mais aos riscos de

investimentos que apresentem alta oscilação.

Já RPPS que possuem Déficit Atuarial elevado, a aplicação dos seus recursos

financeiros em renda variável, fundos atrelados à inflação ou títulos públicos, necessitam um

pouquinho mais de estudo, pois podem representar um risco a curto ou médio prazo, se não for

definida uma estratégia segura de investimento quanto a “valores" e ”prazos de resgate".

RPPS's com Déficit Atuarial podem, devido sua má situação demográfica ou capacidade

financeira baixa, utilizar seus recursos poupados para o pagamento de Benefícios antes dos

prazos de vencimento definidos nas aplicações. Com isso, há possibilidade de ser amargar baixas

rentabilidades ou até mesmo prejuízo em alguns investimentos devido a esse ”descasamento"

do fluxo de caixa do RPPS. Para pulverizar esse tipo de risco, um estudo importantíssimo para

definir o valor aplicado ou o prazo seguro para não ocorrer esse tipo de descasamento é a

utilização do estudo de ALM — Asset Liability Management.
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Equilíbrio Financeiro

Com relação ao Equilíbrio Financeiro, 0 ÁGUIA BRANCA PREV se encontra em

situação confortável no curto e médio prazo. Analisando as RECEITAS e DESPESAS do exercício,

descritas na Reavaliação Atuarial/2019, o ÁGUIA BRANCA PREV não apresenta risco de liquidez,

com relação as obrigações previdenciárias. O total de Receitas estimadas para o exercício, sem

considerar os ganhos com a carteira de investimento, é no valor de R$ 3.306.994,07, enquanto 0

Total de Despesas Estimadas para o mesmo período é de R$ 1.769.814,56, resultando em um

Superávit Financeiro de R$ 1.537.179,52.

Esse superávit financeiro representa uma sobra de 46%, da receita arrecadada no

exercício, minimizando qualquer tipo de risco de liquidez no curto e médio prazo.

Eguilíbrio Atuarial

Com relação ao Déficit Atuarial, os resultados da Reavaliação Atuarial/2019, indicam

um desequilíbrio Atuarial, no valor de R$ (27.257.629,75). Entretanto, analisando a composição

demográfica do Instituto Previdenciário, os Ativos Garantidores e as Provisões Matemáticas do

Plano, este Déficit Atuarial poderá apresentar problemas no Fluxo de Caixa, por volta do ano de

2028 e insolvência financeira a partir do ano de 2040, conforme a Projeção Atuarial. Nesse caso,

o Déficit Atuarial representa BAIXO RISCO DE LIQUIDEZ para o Plano de Benefícios.
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4.2.2 - CONTEXTO ECONÓMICO E POLÍTICO

O ÁGUIA BRANCA PREV é um Regime Próprio de Previdência Social — RPPS do

Município de ÁGUIA BRANCA, ente de natureza autárquica, pertencente à Administração

Pública Indireta do Município, dotada de personalidade jurídica individualizada de direito

público interno.

A Diretoria Executiva é o órgão de execução das atividades do ÁGUIA BRANCA PREV

e será composta pelo Dirigente da Unidade Gestora e o Gestor de Investimentos.

O cargo de Diretor Executivo do ÁGUIA BRANCA PREV será de livre nomeação e

exoneração por parte do Prefeito Municipal, por servidor público municipal, ocupante de cargo

em provimento efetivo.

4.3 — METODOLOGIA E INSTRUMENTOS DE ANÁLISE DE RISCOS

A Renda Variável tem como objetivo a diversificação da carteira de investimentos do

Fundo Previdenciário, buscando aplicações financeiras mais rentáveis. Porém, em decorrência

de sua característica de investimento de risco, essas aplicações só poderão ser realizadas se o

Fundo possuir recursos em moeda corrente que não irá, necessariamente, ter que dispor no

curto prazo. Além disso, tais aplicações deverão observar os limites estabelecidos nesta Política

de Investimentos e na referida norma regulamentar.
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A Política Anual de Investimentos para a seleção de fundos de investimento,

basear-se-á em instrumentos como:

. Value at Risk (VaR) - fornece uma medida da pior perda esperada em ativo ou

carteira para um determinado período de tempo e um intervalo de confiança

previamente especificado.

o Stress Testing — processo que visa identificar e gerenciar situações que possam

causar perdas extraordinárias, com quebra de relações históricas, sejam

temporárias ou permanentes.

. Índice de Sharpe — unidade de medida que através de estudos estatísticos,

mede a relação do risco com o retorno do fundo.

. Coeficiente Beta/Correlação - unidade de medida que através da covariância

entre ativos, mede o potencial que cada ativo isoladamente pode amplificar ou

reduzir o risco do fundo, através da aderência ao benchmark escolhido,

avaliando assim, o efeito da diversificação do fundo.

: Desvio-padrão — Medida estatistica que mede a variação de um ativo ao longo

de um período determinado. Quanto menor o resultado, menor a oscilação da

rentabilidade.

51

DElª'REIMVÉCIA sanvmcnes únucos me iii—aum BRANCA » came PELA LEI 523102
Rua Jorge EliaS Hitte, nª ZTE» - Centro « Telefax: (27) 37745-135? — Águia Branca — ES

CNPJ: 05.1 1 0.021i'001—83 - E—mail: aguiabrancaprevghotmail.com



'!333— ÁGUIA. BRANCA PREV

. ALM - Outro mecanismo importantíssimo para a definição de valores e prazos de

aplicação em Renda Variável é o estudo de ALM —— Asset Liability Management,

que visa analisar o período exato da utilização dos recursos aplicados.

Lembramos que pelo risco que rendas variáveis oferece ao investidor é

recomendável pelos analistas de mercado um prazo mínimo de 6 anos de

aplicação.

4.4 — ALM -— ASSET LIABILITY MANAGEMENT

A busca de títulos de renda fixa e renda variável com adequada relação retorno—risco,

com vencimentos que coincidam com os pagamentos futuros dos benefícios, representam um

dos grandes desafios da gestão da carteira de investimentos.

A tarefa mais árdua para um administrador de um Plano de Benefício Definido (BD),

como é o caso dos RPPS é a gestão de seus ativos. Sabemos bem que retornos abaixo do

esperado, no longo prazo, irão significar aumento de contribuição da parte patronal, já que o

benefício está previamente definido.

Para atender a essas necessidades consultores, atuários e profissionais de

investimentos desenvolveram uma série de estudos, que culminou no modelo hoje denominado

por muitos de "Asset Liability Management" (ALM).
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Os modelos de ALM buscam um casamento entre os ativos e os passivos futuros, ou

seja, o casamento de fluxos de caixa futuro, no intuito de obter investimentos que

acompanhem o fluxo projetado para o passivo. Para tanto, os atuários projetam as

contribuições e os pagamentos de benefícios esperados para os próximos anos. Como essa

tarefa não é simples, o aconselhável é que NÃO SE ASSUMA ALGUM CRESCIMENTO

POPULACIONAL (entrada de novos Servidores Ativos), conforme explicitado na introdução
deste estudo.

O gerenciamento de ativos e passivos — ALM — será uma ferramenta de suma

importância, pois irá mensurar com mais segurança, a exposição do patrimônio do instituto aos

riscos do mercado financeiro, tornando mais consistentes os objetivos estabelecidos pelos

gestores e conselheiros da administração dos Regimes Próprios de Previdência Social.

De acordo com o Estudo de Duration do Fluxo de Caixa do Plano Previdenciário, que

se encontra na Reavaliação Atuarial/2019, o ÁGUIA BRANCA PREV possui um horizonte de 9

anos para começar a utilizar os recursos para pagamento de benefícios, sem considerar a

----- » ocorrência de concursos públicos futuros. Esse horizonte servirá de base para investimentos que

visam o longo prazo, como Fundos atrelados à inflação, Fundos com juros pré—fixados, Fundos

com prazo de carência, Investimentos de Renda Variável e Títulos Públicos Federais.
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Duration do fluxo de caixa do RPPS
(Instante em que o RPPS passará a consumir os recursos poupados)
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5 — ESTRATEGIAS DE ALOCAÇÃO DOS RECURSOS DE 2020

Conforme o art. 29 da Resolução CMN 3.922/2010, atualizada pela Resolução CMN

4.695/2018, os recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social — RPPS deverão ser alocados

em três segmentos de aplicação:

I- Renda Fixa;

II - Renda Variável e Investimentos estruturados; e

IV - Investimento no Exterior.

Investimentos em Renda Fixa são investimentos que possuem regras de remuneração

definidas no momento da aplicação (rendimento pré determinado), podendo ter taxa de juros

pós—fixada ou pré-fixada.

Investimentos em Renda Variável são investimentos que não se pode determinar os

seus rendimentos, pois dependem de eventos futuros e comportamento macroeconômicos local

e externo. É o tipo de investimento que possibilita alto retorno, porém, o risco é proporcional a
esse retorno.

Investimentos Estruturados são aqueles ativos que realizam operações estruturadas

no mercado combinando dois ou mais ativos. Por exemplo, as operações no mercado de

Derivativos e alguns fundos de investimentos que são considerados como Investimentos

Estruturados, como os Fundos de Investimentos Multimercados; Fundos de Investimentos em

Participações (FIP) e Fundos de Investimentos "Ações — Mercado de acesso".

Investimento no Exterior são investimentos de Renda Variável, cujo ativo financeiro é

negociado no mercado externo.
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5 -- ESTRATÉGIAS DE ALOCAÇÃO DOS RECURSOS DE 2020

5.1 - IMÓVEIS

Segmento revogado pela Resolução CMN 4.604/2017.

5.2 — RENDA FIXA

5.2.1 — TÍTULOS PÚBLICOS

Títulos públicos federais de responsabilidade do Tesouro Nacional, apresentam o

menor risco do mercado financeiro doméstico e é permitido aos RPPS aplicarem até 100% dos

seus recursos, conforme a Resolução CMN nº 3.922/10.

Art. 7º — No segmento de renda fixa, as aplicações dos recursos dos regimes próprios
de previdência social subordinam-se aos seguintes limites:

I — até 100% (cem por cento) em:

a) Títulos de emissão do Tesouro Nacional, registrados

no Sistema Especial de Liquidação e Custódia (SELIC);
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Títulos Tesouro Nacional - SELIC

' Estratégias de investimento, carregamento de posição e desinvestimento — formação
de preços

Investimentos em títulos públicos atendem à diretriz de pulverização de riscos e

devem levar em conta o Duration do fluxo de caixa do Plano de Benefícios, isto é, os Títulos

devem ser equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com relação aos fluxos de

pagamentos de benefícios.

Todos os Títulos Públicos Federais integrantes das carteiras de investimentos do

ÁGUIA BRANCA PREV, devem ser precificados (marcados) a valor de mercado.

Caso o RPPS adquira Títulos e Valores Mobiliários, estes poderão ser contabilizados

pelo seu valor de aquisição (Marcação na Curva), desde que atenda todos os requisitos da

Portaria MPS nº 402/2008, com a redação alterada pela Portaria MPS nº 577/2017, conforme

descrito no art. 16, VIII, 5 29.
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. Vedações, restrições, limites e concentração para investimento.

Limitado a investir em Títulos Públicos Federais indexados à inflação, mais

especificamente ao IPCA, cuja taxa de juros real seja no mínimo, 5,87% a.a. ou, em Títulos

Públicos Federais pré-fixados, no mínimo com taxa de juros de 9,83% a.a..

Conforme a Resolução CMN 3.922/10, os Títulos públicos que não são de

responsabilidade do Tesouro Nacional, não devem ser objeto de investimento pelo ÁGUIA

BRANCA PREV.

Conforme o Art. 16 da Resolução CMN 3.922/10, a aquisição e a venda de Títulos

Públicos Federais deverão ser respaldadas através de consulta à instituição financeira, à

instituição autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou às pessoas jurídicas

autorizadas pela Comissão de Valores Mobiliários para o exercício profissional de administração

de carteira e deverão observar as informações divulgadas, diariamente, por entidades

reconhecidamente idôneas pela sua transparência e elevado padrão técnico na difusão de

preços e taxas dos títulos, para fins de utilização como referência em negociações no mercado

financeiro, antes do efetivo fechamento da operação.
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Conforme o Art. 19 da Resolução CMN 3.922/10, os títulos e valores mobiliários

integrantes dos diversos segmentos de aplicação dos recursos dos regimes próprios de

previdência social devem ser registrados no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia

(SELIC), em sistemas de registro e de liquidação financeira de ativos autorizados pelo Banco

Central do Brasil ou mantidos em conta de depósito individualizada em instituição ou entidade

autorizada à prestação desse serviço pela Comissão de Valores Mobiliários.

Conforme o Art. 19 Parágrafo Único da Resolução CMN 3.922/10, atualizada pela

Resolução CMN 4.604/2017 os registros devem permitir a identificação do comitente final, com

a consequente segregação do patrimônio do regime próprio de previdência social do patrimônio

do custodiante e quuidante.

Conforme o Art. 22, II e 5 da Resolução CMN 3.922/10, atualizada pela Resolução

CMN 4.695/2018, não serão considerados como infringência dos limites de aplicações

estabelecidos nesta Resolução os eventuais desenquadramentos decorrentes de valorização ou

desvalorização de ativos financeiros, pelo prazo máximo de 180 (cento e oitenta) dias, no caso

dos demais limites, e enquanto perdurar os excessos em relação aos limites estabelecidos o

RPPS ficará impedido de efetuar novas aplicações que onerem os excessos verificados,

relativamente aos limites excedidos.
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Conforme o Art. 23 da Resolução CMN 3.922/10, atualizada pela Resolução CMN

4.695/2018, é vedado aos RPPS:

ll - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de

investimento, em títulos ou outros ativos financeiros nos quais ente federativo

figure como emissor, devedor ou preste fiança, aval, aceite ou coobrigação sob

qualquer outraforma;

IV - praticar diretamente as operações denominadas day-trade,

independentemente de o regime próprio possuir estoque ou posição anterior

do mesmo ativo, quando se tratar de negociações de títulos públicos federais

realizadas diretamente pelo regime próprio de previdência social;

' Critérios específicos para credenciamento de instituições e seleção de ativos para
alocação

Conforme a Resolução CMN 3.922/10, as operações diretas com Títulos Públicos,

deverá ser feita uma avaliação quanto ao histórico das corretoras e distribuidoras de valores,

além de pesquisas sobre niveis de preços em entidades reconhecidas e abertura de conta

segregada de custódia.

Conforme o Art. 7, 519 da Resolução CMN 3.922/10, as aplicações deverão ser

realizadas por meio de plataformas eletrônicas administradas por sistemas autorizados a

funcionar pelo BACEN ou pela CVM, ou aplicações via instituições regularmente habilitadas,

desde que possam ser devidamente comprovadas.
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