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1 INTRODUCAO

Atendendo o disposto no artigo 4° da Resolugio 3.922 do Conselho Monetario Nacional
(CMN), de 25 de novembro de 2010 ¢ suas alteragdes ¢ 0 artigo 1° da Portaria MPS 519 de 24
de agosto de 2011 e suas alteragdes, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE CARBONITA - INPREV apresenta sua

Politica de Investimentos para o exercicio de 2021.

A Politica de Investimentos é um documento desenvolvido com vistas a definir as
estratégias para a aplicagdo e gestdo dos recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social
(RPPS). As diretrizes desta Politica de Investimentos foram elaboradas levando-se em
consideragdo os critérios estabelecidos pela legislagdo vigente, a situagdo atual do RPPS e o
cendrio atual e projetado pelo mercado para os principais indicadores para a economia global ¢

brasileira.

Este documento encontra-se estruturado de modo a estabelecer de maneira clara e
sucinta orientagdes para o gestor no que diz respeito a alocagio dos recursos em ativos que se
adequem ao perfil ¢ as necessidades atuariais do RPPS, bem como também ao cenario
econdmico. Dentre os parimetros estabelecidos na sequéncia, destacam-se a projegdo de
cendrios para a economia global e brasileira para o ano de 2021. a meta de rentabilidade
adotada, os limites e vedagdes para a aplicagdo dos recursos do Instituto, dentre outros aspectos

relevantes para uma boa gestao dos recursos.
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2 CENARIO ECONOMICO

Em qualquer decisdo sobre investimentos ¢ importante que se avalie o cenario
econdmico, dado que fatores como produgdo, inflagdo ¢ endividamento publico impactam
diretamente nos retornos observados para os investimentos, sejam eles no segmento de renda
fixa ou no segmento de renda variével. Desse modo, na sequéncia ¢ descrito de maneira breve

o cendrio esperado para a economia internacional e brasileira para 2021.
2.1 Conjuntura Internacional

Contrariando as principais projegdes realizadas no inicio do ano, as quais apresentavam
um crescimento esperado de cerca de 3% para a economia global em 2020, a conjuntura atual
¢ de recessdo e de incertezas, sendo a pandemia do COVID-19 o principal fator responsavel
pela mudanga ocorrida no cenario. Com o avango da pandemia ¢ a maior compreensdo de seus
impactos para a economia, as expectativas foram revistas varias vezes no decorrer do ano, na
versio de junho de 2020 do relatério Word Lconomic Outlook do Fundo Monetario

Internacional (FMI) foi projetada uma queda de 4,9% para o PIB global em 2020.

Para 2021, o referido relatorio apresentou uma proje¢do de recuperagio econdmica,
sendo esperado um crescimento de 5,4% para a economia global. Nesse cenario, o PIB global

deve voltar aos niveis de 2019 ao final de 2021.

E importante de se destacar que a pandemia ira impactar de maneira diferente os paises.
De acordo com as projegdes do Word Economic Outlook é esperada uma retragao de 8% nas
economias desenvolvidas em 2020 e uma recuperagdo com crescimento esperado de 4.8% em
2021. Nas economias emergentes é esperado um impacto menor, com retracdo de 3% em 2020

¢ um crescimento esperado de 5,9% em 2021.

Em uma anélise mais detalhada das projecdes para as principais economias do mundo,
destaca-se que na economia dos Estados Unidos, de acordo com o Word Economic Outlook, ¢
esperada uma retragdo de 8% em 2020 e crescimento de 4.,5% em 2021. Para a Zona do Euro ¢

esperada uma queda ainda maior no PIB em 2020 (-10 2%) e um crescimento de 6% em 2021.
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Por fim, a China ¢ uma exceg¢do com a expectativa de crescimento em 2020 (1%) e crescimento

projetado de 8.2% para 2021.

Deve-se destacar que, mais importante que os valores esperados sao as tendéncias ¢
diregdes dos movimentos projetados para a economia mundial e, principalmente, os fatores de
risco com maior potencial de afetar a dindmica econdmica global. Nesse contexto, a atual
conjuntura ¢ desafiadora dado o elevado grau de incertezas que permeia a economia como um

todo ¢ pode afetar de maneira significativa as projegoes apresentadas anteriormente.

A pandemia do COVID-19 deve continuar a impactar a dinimica da economia ¢ dos
investimentos em 2021. Apesar do esforgo da comunidade cientifica para o desenvolvimento
de uma vacina que se mostre eficaz contra o virus, ainda nao ha uma previsdo confidvel quanto
a disponibilizagdo de doses para a populagdo ¢, mesmo quando for ofertada uma vacina, ha
ainda o desafio operacional e logistico para a fabricagdo de disponibilizagdo de doses em grande

escala.

Uma vez que ainda ndo existe uma previsdo confidvel para a vacinagio em larga escala,
ha o risco de que uma segunda onda de infecgdes atinja a populagdo ¢ faga com que sejam
necessarias novas medidas de isolamento social. Além disso, o temor provocado pelo virus
pode gerar um distanciamento social voluntario e também tende a reduzir o consumo das

familias com uma elevagdo na poupanga precaucional.

Além dos impactos diretos gerados com a pandemia do COVID-19, ha também riscos
indiretos que podem ser amplificados durante o processo de recuperagio econdmica. O modo
desigual como os paises e setores econdmicos foram afetados durante a pandemia pode gerar
distor¢des de curto prazo, culminando em repercussoes negativas entre outros fatores, no
mercado de trabalho e no comércio internacional. Além disso, como decorréncia das medidas
de estimulo econdmico criadas pelos governos, houve um crescimento do endividamento
publico, o que tende a gerar instabilidade principalmente para as economias dos paises

emergentes.

Para além dos riscos decorrentes da pandemia, outro fator de risco que deve afetar a

dindmica do comércio internacional sdo as tensdes comerciais entre os paises, com especial
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destaque para as relagdes entre China e Estados Unidos. Além disso, sobre o contexto da
economia norte americana ¢ importante especial aten¢ao quanto ao resultado das eleigdes
presidenciais e a postura adotada pelo presidente eleito com relagdo as medidas de estimulo
para a recuperagdo da economia desse pais e também o modo como as relagdes internacionais

serdo conduzidas a partir de 2021.

O acompanhamento do cendrio internacional ¢ de suma importancia para a tomada de
decisio dos responsaveis pelos recursos do RPPS. A cconomia brasileira ¢ altamente
dependente das exportagdes e das relagdes com seus principais parceiros comerciais, desse
modo, o contexto da economia desses paises pode afetar de maneira significativa o fluxo de
capitais, exercendo impacto na precificagdo de ativos tanto na renda fixa quanto na renda
varidvel, e também a economia brasileira de maneira mais geral. Além disso, ¢ importante
ressaltar que as opgdes de investimentos internacionais sao uma importante fonte de

diversificagdo para o portfolio.
2.2 Conjuntura Nacional

Tal como ocorreu no cendrio internacional, a conjuntura atual da economia brasileira
difere-se de maneira significativa do cenario esperado no inicio do ano, sendo novamente a
pandemia do COVID-19 o principal fator que modificou as expectativas. Além da pandemia, o
contexto politico brasileiro também trouxe incertezas para os mercados, dada a paralisagdo na
tramitagdo de reformas importantes para o pais e a sinalizagdo de que o governo pode adotar

medidas com impacto negativo nas contas piblicas no longo prazo.

Para evidenciar os impactos desta mudanga de cendrio, a andlise que se segue serd
fundamentada na evolugdo dos principais indicadores macroecondmicos ¢ nos valores
projetados para essas varidveis para os proximos anos, tomando como referéncia principal o

Boletim Focus do Banco Central do Brasil.

Diante da elevagdo do nimero de casos de infectados pelo COVID-19 a principal
medida adotada pelo governo para conter o avango do virus foi o isolamento social, com a
adocdo de restrigdes que impactaram diversos setores da economia. Tal fato refletiu-se nos

indices de atividade econdmica, sendo o PIB um dos principais indicadores a captar esse efeito.
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Conforme pode ser observado no Grafico 1, o PIB brasileiro, que apresentou uma lenta
recuperagao ao longo de 2019, sofreu um forte choque com a pandemia. Com a maior parte das
medidas de isolamento social sendo adotadas no més de margo. os dados do primeiro trimestre
ja sofreram com as repercussdes negativas dessas medidas ao apresentar queda de 0,25%. No
entanto, o maior impacto ficou concentrado no segundo trimestre de 2020, para o qual foi

observada uma queda de 11,44% no produto.

GRAFICO 1: PIB - PRECOS DE MERCADO

Como era de se esperar esse cenario também se refletiu nas expectativas do mercado.
Conforme pode-se observar nos valores projetados no Boletim Focus para o PIB brasileiro —
Grafico 2 —, desde que foi declarada a pandemia, o cendrio esperado, que era de crescimento
para 2020, reverteu-se para a expectativa de uma forte recessdo. Apesar de uma melhora nas
expectativas apos o relaxamento das medidas de isolamento social, considerando os dados do

dia 02/10/2020, ainda era esperada uma queda de 5,02% no PIB em 2020.

Para o ano de 2021 o Boletim Focus indica a cxpectativa de uma recuperacdo na
economia com crescimento de 3,50%, considerando os dados do dia 02/10/2020. Contudo, ¢
importante destacar que parte do crescimento esperado decorre da base fraca de comparacdo do

ano de 2020.
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GRAFICO 2: PIB ESPERADO
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A deterioragdo das condigdes da economia gerou um impacto negativo para o mercado
de trabalho. Conforme exposto no Gréfico 3, houve uma reversio na trajetoria de queda que foi
observada na taxa de desemprego no decorrer de 2019. Ao longo de 2020 a taxa de desocupagio
observada na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua)
apresentou uma forte aceleragdo. atingindo o nivel de 13,80% na divulgagdo que considera o

trimestre movel encerrado em julho.

A elevagdo do desemprego, além do impacto direto gerado pela redugdo na renda das
familias, também se reflete em uma elevagio da peupanga precaucional, dado o temor gerado
na populagdo pela inseguranga quanto a sua manutencdo no emprego. Com isso, a tendéncia ¢
de reducdo no consumo das familias e de amplificacio e continuidade dos efeitos negativos da

crise.
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A paralisagdo da atividade econdmica e a reducdo no consumo das familias impactaram

diretamente na inflagdo. Quando analisados os dados para o IPCA — Gréfico 4 — ¢ possivel

observar que em margo o indice de pregos ja demonstrava que sofreria com os impactos da

crise. com uma alta observada nos pregos de 0,07%. No entanto, o impacto mais forte no IPCA

foi observado nos meses de abril e maio, para os quais os dados indicaram que houve uma

deflacdo de 0,31% e 0,38%, respectivamente. Apesar de uma aceleracdo no IPCA nos ultimos

meses, o indice acumulado no ano é de 1,34% e de 3.14% no acumulado dos ultimos 12 meses.
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De modo similar a0 movimento observado nas proje¢des para o PIB, o IPCA esperado
para 0s préximos anos também foi impactado pela atual conjuntura. Conforme evidenciado no
Grafico 5, considerando os dados do dia 02/10/2020, ¢ esperado um IPCA de 2,12% em 2020

e de 3,00% em 2021, valores que estao bem abaixo do que era esperado no inicio do ano.

GRAFICO 5: IPCA ESPERADO
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Diante do contexto econémico, o governo adotou uma série de medidas para mitigar os
impactos da paralisagdo das atividades e da reduc¢do da renda das familias e também para
acelerar o processo de retomada do crescimento. Desse modo, a primeira varidvel utilizada para
evidenciar a tentativa do governc de estimular a economia ¢ a Selic — taxa basica de juros da

economia brasileira.

A Selic, que ja vinha de uma série de cortes desde meados de 2019, sofreu mais uma
sequéncia de cortes em 2020, chegando ao menor patamar da histéria com uma taxa de 2,00%,
conforme observado no Grafico 6. Além disso, as condi¢des atuais da economia brasileira
levam o mercado a projetar que essa taxa devera permanecer em niveis historicamente baixos
no decorrer dos proximos anos. De acordo com os dados do Boletim Focus apresentados no

Grafico 7, houve reduc¢do na Selic esperada em todos os anos considerados na publicacdo.
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GRAFICO 6: SELIC
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Do lado fiscal, além dos gastos necessarios para criar condigdes para lidar com a grave
crise gerada pela pandemia na saude publica, o governo criou também o programa de auxilio
emergencial para a populagdo. Desse modo, houve uma quebra na tendéncia de redugdo da
divida liquida do setor piblico, conforme pode ser observado no Grafico 8. Ademais, de acordo
com as expectativas apresentadas no Boletim Focus — Grafico 9 —, ¢ esperado que a divida
liquida do setor publico se eleve ano apds ano em relagido ao total PIB, superando o total de

70% do PIB ja em 2021.
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GRAFICO 8: DIiVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO
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GRAFICO 9: DiVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO ESPERADA
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A conjuntura atual ¢ caracterizada por um elevado nivel de incertezas ¢ pela deterioragao
do quadro fiscal brasileiro, esse cendrio reflete-se na percepgado de risco dos investidores com
a economia brasileira. No Grafico 10 ¢ apresentada a evolugdo do risco pais medido pelo indice
EMBI + Brasil, conforme pode ser observado houve momentos de pico nesse indice no decorrer
de 2020, com uma posterior acomodagéo em um patamar superior ao que era observado em

2019, indicando a maior percep¢ao de risco pelo mercado com a economia brasileira.
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A elevagio da percepgdo de risco com a economia brasileira acarreta em uma fuga de

capitais para mercad

os mais consolidados, na busca dos investidores por uma maior seguranga

para 0s seus recursos. Desse modo, houve no decorrar de 2

020 uma grande depreciagdo no real,

o Grafico 11 ilustra o movimento da taxa de

cambio, sendo possivel observar que em dado

momento o dolar se aproximou da barreira dos RS 6,00.
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A conjuntura atual ¢ caracterizada por um elevado nivel de incertezas e pela deterioragdo
do quadro fiscal brasileiro, esse cendrio reflete-se na percepcio de risco dos investidores com
a economia brasileira. No Grafico 10 ¢ apresentada a evolugio do risco pais medido pelo indice
EMBI + Brasil, conforme pode ser observado houve momentos de pico nesse indice no decorrer
de 2020, com uma posterior acomodagdo em um patamar superior ao que era observado em
2019, indicando a maior percepgdo de risco pelo mercado com a economia brasileira.
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De modo similar a0 movimento observado nas projegdes para o PIB, o IPCA esperado
para os proximos anos também foi impactado pela atual conjuntura. Conforme evidenciado no
Gréfico 5, considerando os dados do dia 02/10/2020, ¢ esperado um IPCA de 2,12% em 2020

e de 3,00% em 2021, valores que estdo bem abaixo do que era esperado no inicio do ano.

GRAFICO 5: IPCA ESPERADO
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Diante do contexto econémico, o governo adotou uma série de medidas para mitigar os
impactos da paralisagdo das atividades ¢ da reducdo da renda das familias e também para
acelerar o processo de retomada do crescimento. Desse modo, a primeira variavel utilizada para
evidenciar a tentativa do governc de estimular a economia ¢ a Selic — taxa basica de juros da

economia brasileira.

A Selic, que ja vinha de uma série de cortes desde meados de 2019, sofreu mais uma
sequéncia de cortes em 2020, chegando ao menor patamar da historia com uma taxa de 2,00%.
conforme observado no Grafico 6. Além disso, as condigdes atuais da economia brasileira
levam o mercado a projetar que essa taxa devera permanecer em niveis historicamente baixos

no decorrer dos proximos anos. De acordo com os dados do Boletim Focus apresentados no

Gréfico 7, houve redugio na Selic esperada em todos os anos considerados na publicag@o.
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Do lado fiscal, além dos gastos necessarios para criar condigdes para lidar com a grave
crise gerada pela pandemia na saude publica, o governo criou também o programa de auxilio
emergencial para a populagdo. Desse modo, houve uma quebra na tendéncia de redugdo da
divida liquida do setor publico, conforme pode ser observado no Grafico 8. Ademais, de acordo
com as expectativas apresentadas no Boletim Focus — Grafico 9 —, ¢ esperado que a divida
liquida do setor publico se eleve ano apds ano em relagio ao total PIB, superando o total de

70% do PIB ja em 2021.
11

edy—



instituto de Previdéncia dos Scervidores P
Av. Yanuario Ribeiro, n® 400 - Cenuro
Carbonita - MG, 196065-000

(38) 3526-1601

movimenta¢des na curva de juros ao longo de 2020, e deve continuar a afetar a renda fixa nos
préximos anos, principalmente apés a piora das contas publicas que ocorreu com a pandemia.
Dessa forma, é esperado que especialmente os benchmarks de maior duration (IMA-B ¢ IMA-

B 5+) apresentem elevada volatilidade em decorréncia do noticiario politico.

Outro fator que requer aten¢do dos gestores ¢ a manutenc¢do da Selic em patamares
historicamente baixos, esse cenario dificulta a obtengdo da Meta Atuarial com um portfolio
alocado de maneira mais conservadora. Para alcancar uma rentabilidade melhor, serd necessario
diversificar a carteira e elevar a propor¢ao de recursos alocados em investimentos de maior
risco. No entanto, é importante destacar que os benchmarks mais conservadores (CDI e IRF-M
1) devem ser utilizados como um instrumento para equilibrar o risco da carteira e como uma

reserva para oOs recursos necessarios no curto prazo para o RPPS.

b) Renda Variavel:

Entre os fatores que tendem a criar um cendrio favoravel para a renda variavel destaca-
se o crescimento do numero de investidores e de empresas listadas na bolsa, a redugdo dos juros
¢ a recuperagdo econdmica. De negativo para esse segmento de investimentos destaca-se o risco
de uma nova onda de contaminagdes de COVID-19, a lenta recuperacdo para setores especificos

¢ a sensibilidade da bolsa brasileira a conjuntura politica.

De uma maneira geral o contexto é favoravel para a renda vardvel, sendo esse um
importante tipo de investimento para a diversificagdo e busca por uma rentabilidade melhor
para o portfolio. E importante destacar, no entanto, que a alocagdo de um elevado percentual da
carteira em renda varidvel pode gerar uma exposigdo excessiva a riscos, tendo como

consequéncia uma grande elevagdo na voiatilidade da carteira.

Ainda sobre a renda variavel, ¢ importante destacar que no contexto desse tipo de
investimentos o RPPS pode explorar outros ativos para além do mercado aciondrio, entre os
quais destacam-se os Fundos de Investimento Imobilidrios (FII) e os Exchange Traded Funds

(ETF).
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c) Investimentos Internacionais

Os investimentos internacionais representam uma importante fonte de diversificacao
para o RPPS ao permitir a redugdo da exposigdo do portfolio ao risco Brasil. Esse tipo de
investimento pode funcionar como uma protegdo para a carteira no caso de uma deterioragio
da conjuntura econdmica brasileira, além de permitir o ganho com fatores que afetem
positivamente a economia de outros paises. Para esse segmento de investimentos, os principais
fatores de risco que se apresentam para 2021 s3o a evolugio da pandemia ¢ a conjuntura das

tensdes comerciais.
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3 ESTRATEGIA DE ALOCACAO

Considerando-se o cenario econdmico projetado para o ano de 2021 ¢ os limites de
alocagdo instituidos pela Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteragdes, abaixo ¢ definida a

estratégia de alocagdo adotada pelo RPPS para o ano de 2021.

QUADRO 1: ESTRATEGIA DE ALOCACAQ

: Estratégia de Alocacdo para
Limite da 2021 -
s ey Resolugdo 1 imite  Estratégia  Limite
92 o
. nf Alve

Segmento - Renda Fixa

Art. 7°,1,a | Titulos Tesouro Nacional - SELIC 100% 0% - ]OO%
| Art.7°,1,b | F1100% Titalos TN 100% = 0% 65% | 100%
Art. 7°, 1, ¢ | ETF 100% Titulos TN 100% 0% g - 100%
Art. 7°,11 | Operagdes Compromissadas 5% L 0% = [ 5%
Art. 7°, TTT, a | FT Renda Fixa "Referenciado” 60% 0% | 2 L 60%
Art. 7°, IIL, b | ETF indice de Renda Fixa "Referenciado” 60% 0% = i 60%
| Art. 7°, IV, a | FI Renda Fixa - Geral 40% 0% 32% | 40%
Art. 7°, IV, b | ETF Demais Indice de Renda Fixa 40% 0% | = - 40%
Art. 7°, V. b | Letras Imobilidrias Garantidas i 20% 0% | = 20%
Art. 7°, V1, a | Certiticado de Deposito Bancario 15% P 0% = R £
| Art. 7°, VL b | Poupanga 15% . | 0% | - | 15%
Art. 7°, VI, a | Fl em Direitos Creditorios - Cota Sénior 5% L 0% | 3% | 5%
[ Art. 7°, VIL, b | FI Renda Fixa "Crédito Privado" 5% 0% 3 L 5%
Art. 7°, VII, ¢ | FI em Debéntures de Infraestrutura 5% 0% = {5y
Subtotal - Alve _ 100%
Segmento - Renda Variavel e Investimentos Estruturados S
" AML8%.La | Flde Agdes - Indicss of o minithe SO aches | © 0% - | 0% | < | 30%
Art. 8°,1,b | ETF - indice de Agdes (¢/ no minimo 50) 30% P0% ] - L 30%
Art. 8%, 11, a | FI de Agdes - Geral 20% | 0% | - L 20%
Art. 8,1, b | FI de Demais indices de Renda Varidvel T, S TN S e
Art. 8,111 | FI Multimercado - Aberto 0% | 0% | - | 10%
Art. 8°, 1V, a | FI em Participagdes 5% L% : = 5%
Art. 8,1V, b | FI Imobiliarios %t foe s
Art. 82, IV, ¢ | FI de A¢des - Mercado de Acesso 5% 0% ' = | 5%
Suitotal - Alvo ’ 3 e
Segmento - Investimento no Exterior i
Art.9°- A, 1 | FIC e FIC FI Renda Fixa Divida Externa | A 5%m B ey
Art. 9°- A, 11 | FIC Aberto Investimento no Exterior i 10% 0% - - 10%
Art. 9° - A, TIT | Fundos de Agdes BDR Nivel 1 { ] l 0% i 0% - l ‘"/9‘ 7
Subtotal - Alvo b 0%

fotal o ) }f_ji MW% ‘
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3:1 Vedacgoes e Limites

A gestio dos recursos do Instituto ¢ baseada nos principios da seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, adequagdo a natureza de suas obrigagdes ¢ transparéncia. Portanto. na
tomada de decisdo da alocagdo de recursos do Instituto devera ser observada a estratégia de
alocagdo definida nesta Politica de Investimento, além de serem observadas as vedagdes ¢

limites estabelecidos na Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteracoes.

Destaca-se da referida Resolugdo os limites para aplicagdo em um mesmo fundo de
investimento:
¢ As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de investimento em
cotas de fundos de investimento ou fundo de indice ndo podem, direta ou indiretamente, exceder
a20% das aplicacdes dos recursos do regime préprio de previdéncia social.
¥ O total das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em um
mesmo fundo de investimento devera representar, no maximo, 15% do patrimdnio liquido do
fundo, sendo respeitadas as excegdes para os fundos de investimentos classificados de acordo

com os incisos VII do art. 7°, 1T e IV do art. 8° da Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteragoes.

Com relagio aos limites utilizados para investimentos em titulos ¢ valores mobiliarios
de emissdo ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica o RPPS deverd observar os seguintes
limites de alocagdo por emissor:

v até 100% do patriménio total do RPPS se o emissor for o Tesouro Nacional;
v até 20% do patrimdnio total do RPPS em institui¢do financeira bancdria autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil; e

v até 10% do patriménio total do RPPS nos demais emissores.

Por fim, para proteger o RPPS de situagdes de conflitos de interesse, ficara vedada por
essa Politica de Investimentos a alocagdio simultanea de recursos financeiros em Fundos de
Investimento Imobiliario — FII e Fundos de Investimento de Direito Creditorio — FIDC de uma
mesma Instituigdo Financeira, Gestora ou Administradora de recursos ou qualquer outra

empresa que componha 0 mesmo grupo financeiro.
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4 DIRETRIZES PARA A GESTAO DOS RECURSOS
4.1 Modelo de Gestao

A Resolugio CMN 3.922/2010 e suas alteragdes determina trés perfis de modelo de
gestdo, sendo eles: gestdo propria, gestdo por entidade autorizada e credenciada, ou ainda gestao
mista. Dentre os modelos anteriormente mencionados, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE CARBONITA - INPREV adota a

gestdo propria para a administragdo de seus recursos.

Tal como definido pelo artigo 15 da Resolugdo CMN n° 3.922/2010, na gestdo propria
“as aplicagdes sdo realizadas diretamente pelo érgdo ou entidade gestora do regime proprio
de previdéncia social”. Sendo observado que, conforme definido pela Portaria MPS 519/2011,
a gestdo dos recursos do RPPS devera ser assumida por profissionais aprovados em “exame de
certifica¢do organizado por entidade autonoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo

no mercado brasileiro de capitais™.

Além disso, destaca-se que a Portaria MPS 519/2011 também estabelece que o RPPS
deve manter um Comité de Investimentos, que devera participar da tomada de decisoes sobre a
elaboragio e execugdo da Politica de Investimentos. A referida portaria define, dentre outros
aspectos, que o Comité de Investimentos devera ter a maioria de seus membros aprovados em

exame de certificagdo, nos mesmos moldes mencionados anteriormente.

4.2 Meta de Rentabilidade

A Meta Atuarial é a rentabilidade minima que deve ser buscada pelo Instituto, ¢ ¢

definida com o objetivo de ser uma taxa que garanta o seu equilibrio financeiro e atuarial.

Essa taxa é a mesma empregada para descontar a valor presente o passivo atuarial dos
beneficios do RPPS dimensionados na avaliagdo atuarial, sendo obtido ao final deste processo
o patriménio minimo necessario para que o RPPS seja capaz de honrar com seus compromissos

ao longo do tempo. Desse modo, os investimentos do Instituto devem ser remunerados no
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minimo pela mesma taxa empregada na avalia¢do atuarial, com a finalidade de que o equilibrio

financeiro do RPPS seja mantido.

Com a publicagdo da Portaria MF n® 464/2018, que estabeleceu novos pardmetros para
a defini¢do do plano de custeio e o equacionamento do déficit atuarial. foi implementado um
novo conceito para definigdo da meta atuarial que foi a Taxa de Juros de Pardmetro'. A
defini¢do da Taxa de Juros de Parametro, devera ser determinada através do cdlculo da duragao
do passivo, que corresponde 4 média ponderada dos prazos dos fluxos de pagamentos de
beneficios de cada plano, liquidos de contribuigdes incidentes sobre esses beneficios, conforme

Instrugdo Normativa da Secretaria de Previdéncia:

Art. 11. O Demonstrativo de Duragdo do Passivo, parte integrante dos fluxos atuariais,
deverd observar a estrutura e os elementos minimos do modelo aprovado por instrug¢do

normativa editada pela Secretaria de Previdéncia.

A principio ndo ha relagdo entre a meta atuarial e o valor expresso na como benchmark
da politica de investimentos, ja que a primeira tem como padrdo a taxa de juros a termo ¢ a
segunda deva refletir o resultado esperado da carteira no exercicio. Entretanto, aconselha-se

que seja usado o mesmo valor para taxa de juros e para meta atuarial, que ¢ definido pelo

Atuario responsave!l.

Portanto, para o ano de 2021 o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE CARBONITA - INPREYV ird adotar a
taxa de 5,86% ao ano, acrescida da inflagdo acumulada no periodo, mensurada pelo IPCA.
Considerando que a expectativa do mercado para o [IPCA em 2021 ¢ de 3,00%, de acordo com
os dados do Boletim Focus do Banco Central do Brasil de 02/10/2020, isso culmina em uma

Meta Atuarial projetada de 9,04% para 2021.

! Taxa de juros parimetro: aquela cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média, divulgada anualmente
pela Secretaria de Previdéncia, seja o mais proximo a duragdo do passivo do respectivo plano de beneficios —
ANEXO - DOS CONCEITOS — PORTARIA MF/SPREV NY 464/2018.

20
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4.3 Avalia¢ido de Desempenho das Aplicagdes

Como forma de se avaliar a evolu¢io das aplicagdes e a diversificagdo do portfélio do
Instituto serdo elaborados trés tipos de relatérios mensalmente: apuracdo, resumo de carteira ¢

relatério de investimentos.

v' Apuracio do Resultado Financeiro:
Este relatorio apresenta as movimentagdes, os saldos inicial ¢ final ¢ o resultado obtido com

cada ativo da carteira no decorrer do més de referéncia do relatorio.

v" Resumo da Carteira de Investimentos:
Este relatorio apresenta a composigdo da carteira do RPPS por instituigdo financeira e por
segmento de investimentos. Além disso, é exposto também o historico de rentabilidade ¢ a

evolugdo do patrimonio do RPPS.

v Relatorio Mensal de Carteira:
Este é um relatério completo que contém informagdes sobre risco, retorno, composigdo € custos
da carteira. De maneira mais detalhada, nesse relatorio sdo apresentadas: (i) composigdo da
carteira por ativos e por instituigdo; (ii) caracteristicas de liquidez e custos dos ativos da carteira;
(iii) informagdes sobre o desempenho e o risco dos investimentos; (iv) movimentagGes
financeiras realizadas no decorrer do més; (v) analise do enquadramento dos investimentos a

legislagdo vigente; e, (vi) comentarios do contexto econémico do més de referéncia do relatorio.

4.4 Gerenciamento dos Riscos

O risco de um investimento pode ser definido como a probabilidade de o investimento
proporcionar um retorno diferente daquele que era esperado no momento da aplicagdo. Na
literatura sobre investimentos sdo destacadas diversas fontes de riscos, que podem fazer com
que os retornos sejam diferentes da expectativa do investidor. Na sequéneia é feita uma

apresentagdo nao exaustiva dos principais tipos de riscos.
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4.4.1 Risco de Mercado

Este risco pode ser definido de maneira sucinta como o risco de se verificar perdas nos
investimentos em decorréncia das variagdes nos precos de mercado dos ativos. Todas as

aplicagdes estdo sujeitas em maior ou menor intensidade a este tipo de risco.

4.4.2 Risco de Crédito

O risco de crédito esta associado a possibilidade de o investidor verificar perdas em
decorréncia do rebaixamento na classificagdo de risco do emissor, da elevagdo das taxas
requeridas pelos investidores para o titulo em questdo, ou pelo descumprimento por parte do

emissor de suas obrigagdes, seja com relagdo ao pagamento dos juros ou do principal da divida.
443 Risco de Liquidez

O risco de liquidez relaciona-se a dificuldade de se comprar ou vender um ativo no
momento e pelo prego desejado. O principal impacto do risco de liquidez surge quando o
investidor deseja de vender rapidamente um ativo no mercado, caso este ativo scja de baixa
liquidez, sera necessario ofertar o ativo por um prego inferior ao seu real valor, de modo a atrair

investidores interessados, culminando assim em perdas para o investidor.

4.4.4 Outras Fontes de Risco

Vale destacar que os riscos de um investimento ndo se restringem aos mencionados
anteriormente. Dentre os outros riscos que devem ser considerados na tomada de decisdo na

escolha de um investimento menciona-se os Riscos Sistémico, Proprio do Ativo ¢ Legal.
4.4.5 Metodologia para Avaliacio de Riscos e Performance
Para o acompanhamento e controle da performance ¢ dos riscos do portfélio, o Comité

de Investimentos irda receber mensalmente o Relatorio Mensal de Carteira com um detalhamento

acerca da performance e dos riscos dos investimentos no periodo. Para tanto, este relatorio ira

o
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apresentar indicadores de performance e de risco amplamente utilizados pelo mercado

financeiro, tais como:

v Volatilidade:

A volatilidade é uma medida para o risco de um investimento, mostrando o quanto os retornos
desviam de seu valor médio. Logo, quanto maior for a volatilidade de um investimento, mais
seus retornos tendem a desviar da média, refletindo um maior risco do ativo em questao.

Matematicamente a volatilidade ¢ dada pelo desvio-padrao dos retornos do portfolio.

v Beta:

Medida para o grau de risco ndo diversificavel, ou risco de mercado, do portfélio. Posto de
outra forma, é uma medida da sensibilidade da carteira em relagdo ao mercado como um todo.
No calculo do Beta para o relatério é considerado o Indice Ibovespa como proxy para o mercado
¢ 0 CDI como ativo livre de risco.

Na interpretagdo do Beta, quando o indice for maior que 1.0 diz-se que o portfolio € mais
arriscado que o mercado (Ibovespa); quando o valor ¢ igual a 1,0 o portfolio tende a acompanhar
as variagdoes do mercado; e, valores menores que 1.0 para o Beta indicam um portfolio

defensivo, que tende a variar menos que o mercado como um todo.

v Alfa de Jensen:

Esse indicador compara os retornos observados para o portfolio com o retorno previsto a partir
da estrutura teorica do Capital Asset Princing Model — Modelo CAPM. Sendo assim, o objetivo
deste indicador ¢ evidenciar se ha prémio de gestdo ativa dos recursos, ou s¢ja, s¢ 0s retornos
obtidos sdo maiores do que os retornos esperados pelo modelo.

Valores maiores para o Alfa indicam que a gestao do portfolio tem obtido sucesso em alcangar

retornos maiores que o esperado para o portfolio.

v indice de Sharpe:
O Indice de Sharpe avalia o prémio (retorno) obtido pelo portfolio para cada unidade adicional
de risco (volatilidade) assumido. O valer do Indice ¢ dado pela relagiio entre o excesso de

retorno obtido pelo portfolio sobre o ativo livre de risco (CDI) ¢ a volatilidade do investimento.

[RS]
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Valores maiores para o indice de Sharpe indicam que o risco incorrido pela carteira foi
convertido em retorno, ao passo que valores negativos para esse Indice demonstram que o CDI

superou a rentabilidade da carteira no periodo analisado.

v indice de Treynor:

O Indice de Treynor é uma medida similar ao indice de Sharpe, dado que seu objetivo também
¢ mensurar o prémio obtido pelo portfélio para cada unidade adicional de risco. No Indice de
Treynor, no entanto, ¢ avaliado o prémio de retorno em relagdo ao risco sistematico, medido
pelo Beta. Tal como ocorre para o Indice de Sharpe, quanto maior o valor do indice de Treynor

melhor foi o desempenho do portiolio em relagdo ao risco tomado.

v Tracking-Error:

O Tracking-Error mensura a capacidade de um investimento em replicar seu benchmark.
Quanto menor for o valor deste indice, mais os retornos observados do investimento tendem a
se aproximar dos retornos de seu benchmark. Para a estimacdo deste indice nos relatorios

mensais é considerada a Meta Atuarial do Instituto.

v Value-at-Risk (VaR):
O VaR estima a perda maxima esperada para um investimento em um determinado horizonte
temporal para dado nivel de confianga. No relatorio mensal de acompanhamento de carteira, o

VaR sera estimado considerando a perda méxima e um dia com 95% de confian¢a.

i Drawdown:

O Drawdown auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu declinio desde o
valor maximo alcangado pelo ativo, até o valor minimo atingido em determinado periodo de
tempo. Para determinar o percentual de queda, o Drawdown ¢ medido desde que a
desvaloriza¢io comega até se atingir um novo ponto de maximo, garantindo, dessa forma. que
a minima da série representa a maior queda ocorrida no periodo.

Na interpretagdo dessa medida, quanto mais negativo o niimero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. Se o Drawdown de um ativo ou portfolio for igual a

zero, indica que ndo houve desvalorizag&o ao longo do periodo avaliado.
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i Stress Test:

O Stress Test ¢ comumente utilizado para mensurar como situagdes de estresse no mercado
podem impactar o portfolio. Por se tratar de uma medida de risco ndo estatistica, esse teste ¢
indicado como um complementc as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade ¢ VaR,
por exemplo.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira consiste na elabora¢do de um cenario
de estresse em que sdo aplicados chogues exogenos aos fatores de risco que influenciam a
Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do cenario de estresse sobre os investimentos.
Desse modo, quanto maior a perda projetada nesse cenario, maior ¢ o risco € a exposi¢ao do

portfolio a choques de mercado.

Ademais, ressalta-se que para a tomada de decisdo a respeito de investimentos sujeitos
ao Risco de Crédito devera ser observada a nota de rating atribuida a institui¢do emissora da

divida ou gestora e administradora no caso de fundos de investimentos.

Como mecanismo para gestdo e mitigacdo dos riscos decorrentes da liquidez dos
investimentos, a tomada de decisdo sobre a carteirz de investimentos do Instituto devera ser
pautada na Asset Liability Management (ALM), de modo a sempre priorizar o equilibrio entre
0s investimentos e as obriga¢des do Instituto, sendo destacado da Resolugao CMN 4.604/2017

que uma das obrigagdes dos responsaveis pelo RPPS ¢ zelar pela solvéncia e liquidez do plano.
4.5 Precificaciio de Ativos

Conforme estabelecido pela Portaria MPS 65/2014 os ativos e/ou cotas de fundos de
investimentos mantidos pelo RPPS em sua carteira deverdo ser precificados seguindo a

Marcagao a Mercado (MaM).

A MaM consiste em atribuir ao ativo o valor pelo qual ele poderia ser negociado
imediatamente no mercado, refletindo assim seu valor real. Para realizar a MaM ¢é preciso que
se atribua ao ativo o seu prego de mercado na data de interesse, caso o ativo ndo possua liquidez
suficiente ou ndo possua um prego observavel na data devera ser considerada uma estimativa

adequada para o prego que seria obtido caso o ativo fosse negociado no mercado.

R
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4.6 Plano de Contingéncia

Visando o controle da exposig@o a riscos ¢ de potenciais perdas e também a garantia do
cumprimento dos requisitos e limites estabelecidos pela legislagdo vigente e por essa Politica
de Investimento, é estabelecido o Plano de Contingéncia, que abrange as medidas a serem
tomadas pelos Gestores ¢ membros dos Comités ¢ Conselhos do RPPS caso sejam observadas

inadequagdes. Desse modo, s3o estabelecidos os seguintes procedimentos:

v Desenquadramento em relacdo a legislaciio e a Politica de Investimentos:

Por meio do Relatorio Mensal de Carteira sera apresentado o enquadramento dos investimentos
em relagdo a legislagdo vigente e aos limites estabelecidos por essa Politica de Investimentos.
Desse modo, quando forem identificadas situagdes de desenquadramento, os responsaveis pela
gestdo dos recursos do RPPS deverdo apurar as causas para o desenquadramento, suspender a
aplicagdo de recursos no ativo ou classe de ativo desenquadrados e tomar as medidas
necessarias para o reenquadramento do portfolio ou apresentar para o Conselho Administrativo

as justificativas para a ndo adogdo de medidas.

¥ Exposi¢io excessiva a riscos:

Os responsaveis pela gestdo dos recursos do RPPS deverdo acompanhar mensalmente a
evolugd@o das medidas empregadas para o acompanhamento de risco do portfolio, detalhadas no
item 4.4.5. Caso seja identificada uma exposi¢ao excessiva a algum fator de risco, ou sejam
observadas variagdes anormais ou a elevacao dos fatores de riscos, os responsaveis pela gestao
dos recursos do RPPS deverdo convocar uma reunido com o Comité de Investimentos para a

avaliacdo dos ajustes pertinentes na carteira.
4.7 Critérios para Credenciamento

Conforme determinado pela Portaria MPS 519/2011 e suas alteragdes e pela Resolugdo
CMN 3.922/2010 e suas alteragdes, as instituigdes que receberem aplicagdes do Instituto devem

ter sido previamente objeto de credenciamento.

Para o credenciamento destas institui¢des, a Portaria MPS 519/2011 define que devem

ser observados no minimo:
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v Atos de registro ou autorizagdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do
Brasil ou Comissao de Valores Mobiliarios ou 6rgac competente:

v Observagido de clevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro ¢ auséncia de restrigdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comisséo de
Valores Mobiliarios ou de outros 6rgdos competentes desaconselhem um relacionamento
seguro;

v Regularidade fiscal e previdenciaria.

No caso de fundos de investimentos, a Portaria MPS 519/2011 determina que o
administrador, o gestor e o distribuidor do fundo devem ser objeto de credenciamento prévio,
observando no minimo: o historico e experiéncia de atuagdo e o volume de recursos sob sua

gestdo e/ou administragdo.

Sobre o processo de credenciamento, a Resolucdo CMN 3.922/2010 determina que
devem ser observados no minimo critérios como o historico e a experiéncia de atuagdo da
institui¢do, o volume de recursos sob gestdo e administragdo da instituicdo, a solidez
patrimonial, a exposi¢do a risco reputacional, o padrdo ¢tico de conduta e a aderéncia da

rentabilidade dos investimentos a indicadores de desempenho.

Dado o exposto, ao fim do processo de credenciamento e analise das caracteristicas
consideradas, sera atribuida uma nota geral tanto ao administrador quanto ao gestor do fundo.
Maiores detalhes sobre o processo de credenciamento do Instituto encontram-se disponiveis no

Edital de Credenciamento.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este documento estabelece as diretrizes a serem adotadas na Politica de Investimentos
do RPPS para o exercicio de 2021, sendo considerados para tanto o cendrio prospectivo para a

economia ¢ investimentos e a legislagdo vigenic no momento da elaborag@o deste documento.

A presente Politica de Investimentos podera ser revista ou alterada em caso de
necessidade para a adequagao de suas orientagdes as novas condigdes de conjuntura econdmicas
e/ou alteragOes na legislagdo. As revisdes realizadas nesta Politica de Investimento deverdo ser

justificadas, aprovadas pelo Consclho do RPPS e publicadas no site e/ou mural do Instituto.

A Politica de Investimentos e suas possiveis alteragdes devem ser disponibilizadas para
os servidores ¢ demais interessados por meio do site do RPPS, Diario Oficial do Municipio ou

em local de facil acesso ¢ visualizagdo do plblicc em geral.

Este relatorio foi apresentado pelo gestor dos recursos e aprovado em 94/ ] /2020

pelo Comité de Investimentos ¢ Conselho Administrativo.

5.1 Assinatura dos Membros
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ANEXO I - GOVERNANCA: ESTRUTURA DE GESTAO

Nome

 Carge  Certificagdo / Validade

f
{ Jos¢ Adriano Costa

Diretor

| Maria Jose Pereira da Cruz

Tesoureira

Nome

("nlcgizuir\iw‘l‘)elihcr:lti\'o do RPPS

Cargo ' Certificacdo / Validade

{ Marlicia do Rosario Machado Morais

Membro Conselho - Efetivo |

Poliana de Souza Correa

Membro Conselho - Efetivo

' Maria Aparecida Ribeiro Azevedo

Membro Conselhqf Eﬁfetivo o

Geraldo Jair Oliveira

Membro Conselho - Efetivo |

i Diusa Maria Loiola

Membro Conselho - Efetivo |

Rosangela Alves Rocha

Membro Conselho - Suplente |

| Bernadete de Souza Ventuca

bietibeg Copselg - Supients | I L)

f Dayana de Fatima Silva

Membro Conselho - Suplente

Roseli Martins de arvalho Franga

{ Membro Conselho - Suplente |

| José Ailton de Souza

;Membm Conselho - Suplente

C

Nome

onselho de Fisca!izaéif;)_';ido R}’PS . -

| Lidiane Aparecida Alves Rocha

Cargo Certificacdo / Validade

Membro Conselho - Efetivo

| Maria Jose Pereira da Cruz

Membro Conselho - Efetivo

Dalva Pereira Soares

Membro Conselh(; : E?etivo

Eliane Aparecida Costa

Membro Conselho - Efetivo

{ Irene de Fatima Barroso

Membro Conselho - Efetivo

Claudineia Duarte Oliveira

Membro Conselho - Efetivo |




