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72 Ata de Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia dos
Servidores Publicos do Municipio de Coronel Fabriciano

Aos 24 (vinte e quatro) dias do més de julho de 2.025, ds nove horas da
manhd, na sede do PREVCEL, situado na rua Quintiliano Pereira, 25,
Centro, Cel. Fabriciano - MG, reuniu-se o Comité de Investimentos do
Instifuto de Previdéncia dos Servidores PUblicos de Coronel Fabriciano -
RPPS/PREVCEL. Comparecem neste ato o Diretor Executivo do PREVCEL,
Anderson Fiedler Bremer, juntamente com a Diretora Administrativo-
Financeiro do RPPS/PREVCEL, Elaine Gongalves Silva Rodrigues; e o servidor
publico indicado na forma do artigo 23, |, “c" da Lei Complementar
Municipal 12/2022, Wander Marcondes Moreira Ulhéa (SGFO). Fica
designado o Secretdrio Adjunto de Governanca Financeira e Orcamento
(SGFO) para exercer o cargo de secretdrio na presente reunido.
Verificada a presen¢a de todos os membros o Diretor Executivo declarou
aberta a reuni@do. Os membros do Comité de Investimento do PREVCEL
observaram que ndo houve mudanc¢as no cendrio macroecondmico,
exceto quando se analisa as perspectivas de inflacdo (ver Boletim Focus
anexo) que apresenta tendéncia de queda. Isto, a rigor, ndo justifica
qualquer alteracdo nas estratégias ja definidas nas reuniées anteriores. No
que tange a meta atuarial, referente ao 1° primeiro semestre/2025, pode-
se verificar (tabela abaixo) que a rentabilidade da carteira foi de 6,97%,
ou seja, superior ao fixado (5,55%), no intervalo de janeiro a junho.

Carteira: CORONEL FABRICIANO Data Extrato: 30/06/2025
EXTRATO CONSOLIDADO DE ATIVOS
Rentabilidades da Carteira versus Meta Atuarial
Ano Jan Fev Mar Abr Mai Jun l Jul Ago Set Out Nov Dez Rent. Ano
2026 1,62 0,70 1,08 128 1,10 100 | 6,97
IPCA+ T % 060 LR #] 0,00 [R:k} 058 054 5,56
P.p. indexador 0,02 1,02 0,14 0,44 041 045 141
2024 034 062 0,62 021 0,68 030 1,16 0,904 0,19 045 021 041 4,98
IPCA + 4,08% 0,85 1,20 0,55 0,81 0,87 0,60 0,83 0,41 0,85 1,01 0,7¢ 093 10,07
p.p. indexador 0,51 9,58 0.07 1,02 0.1 0,30 0,33 054 0,66 0,56 0,55 1,33 5,00
2023 1,06 030 127 103 1,50 195 1,06 024 032 0.04 219 1,62 13,26
IPCA + 4,98% 0.96 1.19 1,16 0,96 0,66 0,33 0,53 0,58 0,65 0,65 067 095 9.17
p.p. indexador 0,10 0,80 on 0,07 085 1,62 0,54 043 0,33 073 52 0,67 3,49
2022 037 081 243 0,00 1.21 075 0,62 1,20 0,86 1,50 0,59 0,53 845
IPCA +5,04% 0,96 1,30 2,06 1,44 0,50 108 0,27 0,00 0,12 ), 98 0,80 1,05 1,00
p.p. indexador 0,58 0,57 0,37 1,44 0,31 1,83 0,69 1,11 0,74 0,51 1,39 0,52 2,65
2021 0,20 0,24 0,26 0,32 1.78 211 155 1,25 0,13
IPCA + 5,79% 1,30 1,00 1,46 1.37 1,64 1,7¢ 1,40 1,25 11,80
p.p. indexador 1.1 0,77 1,20 1,05 341 381 0.14 0,00 11,93

No que diz respeito a politica monetdria, especificamente, ds decisdes do
COPOM (Comité de Politica Monetdria) em relacdo & definicdo da taxa
SELIC esperamos a manutencdo em 15% a.q, na préoxima reunido de terca
(29/07) e quarta-feira (30/07), donde se conclui que é salutar manter a
estratégia de privilegiar ativos financeiros em renda fixa cujo benchmark
esteja vinculado as taxas DI. Os membros deste Comité de Investimento
registram o fato que receberam o estudo “ALM DETERMINISTICO 2025,
Coronel Fabriciano)” - ver anexo - da Empresa LDB. Os membros
destacam que as sugestdes, arroladas no dmbito do estudo, estdo sendo
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analisadas e que nos proximos meses o Comité poderd adotar novas
estratégias de aplicacdes, obedecendo, é claro, as diretrizes fixadas no
admbito da Politica de Investimentos. No que diz respeito aos recursos
financeiros excedentes do més de julho/2025 os seguintes procedimentos
foram tomados (ver oficio n°. 138/2025), a saber: i) aplicagdo no fundo
CAIXA Fl TITULOS PUBLICOS (CNPJ. 05.164.356/0001-84) e i) fundo BANCO
DO BRASIL RENDA FIXA REFERENCIADO DI TiTULOS PUBLICOS (CNPJ.
11.046.645/0001-81). J& em relagcdo ao fundo BRAZILIAN GRAVEYARD AND
DEATH CARE SERVICES FII - CAREI1 (CNPJ 13.584.584/0001-31), ©
comportamento do fundo em relacdo aos meses anteriores continua da
mesma forma, acumulando quedas sucessivas mensais, sendo que o
fundo insiste pelo ndo pagamento dividendos. Os membros do comité
manifestam sua continua insatisfacdo com o desempenho do fundo, bem
como com a falta de transparéncia na divulgacdo de informagdes. O
comité mantém a decisdo de permanecer no fundo para evitar perda de
capital, uma vez que o fundo possui marcagcdo a mercado e tentar
vender neste momento de baixa somente realizaria o prejuizo estimado.
Somado a isso verificamos que os fitulos ainda ndo possuem liquidez no
mercado. Aproveitamos para anexar a essa ATA a Nota Técnica SEl n°.
296/2023/MPS (Possibilidade de Resgate de Aplicacdes em Fundos de
Investimentos). Finalmente, ndo havendo mais nada a tratar, o Diretor
Executivo, Anderson Fiedler Bremer, agradeceu a presenca de todos e
deu por encerrada a presente reunido, da qual eu Elaine Gongalves Silva
Rodrigues, lavrei a presente ata que foi assinada pelos presentes. Coronel
Fabriciano, 24 de julho de 2025.

ASes 2+ e f_f \
(\@BA

Anderson Fiedlsr Bremer
M Elcine\éan%olves Silva Rodrigues
§ Y \

Wander Morc‘é dgs Moreira Ulhda
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Relatério de Mercado

Expectativas de Mercado

AR

18 de julho de 2025

A Aumento ¥ Diminuicdo =Estabilidade

2025 2026 2028
Agregado Ha4 Ha1 Hoi Comp. Resp. Sdias Resp. Haq Ha1 Hoi Comp. Resp. 5dias Resp. Ha4 Ha1 e Comp. Resp.
semanas semana ojesemanal' **  (teis e ole L* **  {teis bt semanas semana semanal * i
IPCA (variagao %) 5,24 517 510 V (8) 148 507 108 4,50 450 445 V (1) 146 445 107 123 3,83 381 380 V (1) 110
PIB Total (variagao % sobre ano anterior) 2,21 223 2B e==202) 1157 223 68 1,85 189 188 ¥V (1) 111 190 66 2,00 200 200 = (71) 81
Cambio (R$/USS) 572 565 565 = (1) 130 5,63 80 5,80 570 570 = (1) 126 5,70 76 99 5,80 576 570 ¥ (2) 88
Selic (% a.a) 15,00 15,00 1500 = (4) 143 15,00 87 12,50 12,50 12,50 = (25) 141 12,50 86 ) 116 10,00 10,00 10,00 = (30) 106
IGP-M (variagdo %) 3,70 218 172 V¥ (10) 76 1,57 51 4,50 450 445 V (1) 76 4,43 51 4,0 63 4,00 396 398 A (1) 58
IPCA Administrados (variagao %) 4,33 440 464 A (3) 101 4,69 77 4,31 429 419 ¥V (2 98 4,20 76 3,79 3,70 3,70 = (1) 60
Conta corrente (US$ bilhoes) -56,70 -56,70 -57,70 ¥ (1) 40 -62,00 23 -5491  -55,00 -57,38 ¥ (6) 40 -61,60 23 28 -50,29 -51,03 -51,30 ¥ (1) 25
Balanga comercial (US$ bilhoes) 74,00 70,90 69,25 V¥V (2) 40 65,00 23 78,00 7794 7520 V (3) 38 72,00 23 80,00 81,10 80,00 ¥ (1) 20
Investimento direto no pais (US$ bilhoes) 70,00 70,00 70,00 = (31) 38 70,00 23 70,00 70,00 70,00 = (17) 38 70,00 23 75,00 75,00 75,00 = (5) 25
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 65,80 65,80 6580 = (7) 57 65,80 38 70,00 7001 70,20 A (2) 54 70,00 37 76,00 76,13 76,00 ¥ (1) 43
Resultado primaério (% do PIB) -0,60 -0,56 -055 A (4) 64 -0,55 42 -0,66 -0,65 -0,66 ¥ (1) 62 -0,61 42 -0,17 -0,10 -0,08 A (1) 41
Resultado nominal (% do PIB) -8,83 -8,70 -870 = (2) 54 -850 36 -850 -850 -850 = (9) 518,50 35 i 3 -6,55 -6,66 -670 Vv (2) 35
* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatorio de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o numero de semanas em que vem ocorrendo o Gltimo comportamento ** respondentes nos Gltimos 30 dias *** respondentes nos Gltimos 5 dias Gteis
—2025 —2026 e 2027 2028
IPCA PIB Total Cambio Selic IGP-M
A 6
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Relatorio de Mercado

Expectativas de Mercado

18 de julho de 2025

A Aumento VDiminuicdo =Estabilidade

Agregado

Comp.

IPCA (variagdo %)
Cambio (R$/USS)

IGP-M (variacdo %)

A
v

v

559 557 Y (2

039 030 v (3)

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatério de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o Gltimo comportamento ** respondentes nos tltimos 30 dias

—jul/2025 ——3ago/2025

Infl. 12 m suav.

Ha4 Ha1 Comp. Resp. 5 dias

Hoje

L* *

469 465449 V (2) 131 449

5,19 542515 Vv (2) 65 530
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CORONEL FABRICIANO
ALM DETERMINISTICO 2025

Data: 30/06/2025

EMPRESAS







01/2009 a 02/2025

TAXAS INDICATIVA DAS NTN-Bs

== NTN-B 2050 == NTN-B 2055 == NTN-B 2060

=am NTN-B 2030 == NTN-B 2035 == NTN-B2040 == NTN-B 2045

== NTN-B 2026

10,00%

Impeachment Dilma

7,50%

13

5,00%

Eleigoes - Lula

- Dilma

oes

Eleig

1

onaro

EleigGes - Bols

2,50%
0,00%




MERCADO de NTN-Bs: 11/07/2025 (Taxa Real P.I. = 5,20% a.a.)

Ve?n?::;g:to Tx. Compra Tx. Venda |Tx. Indicativas PU . . .Intervalolnd'lc.atlvo =
Minimo (D+0)|Maximo (D+0)|Minimo (D+1)|Maximo (D+1)

15/08/2026 10,1538 10,1153 10,1318 4.451,61 9,825 10,3957 9,8531 10,4258
15/05/2027 8,9229 8,8902 8,9054 4.360,77 8,5553 9,1754 8,5761 9,1956
15/08/2028 8,2357 8,2065 8,2201 4.378,05 7,8473 8,5138 7,8747 8,5416
15/05/2029 7,8968 7,8635 78792 4.308,48 7,5599 8,1516 7,5492 8,1412
15/08/2030 71,7758 7,7467 7,7623 4.324,31 7,4928 8,0022 7,465 7,9746
15/08/2032 7,6413 7,6124 7.6297 4.257,44 7,4136 7,8759 7,3796 7,8421
15/05/2033 7,5303 7,4967 7:5105 4.190,47 7,2972 7,7438 17,2751 77218
15/05/2035 7,3465 7,3155 7,33 4.176,28 7,1564 7,568 71,1263 7,538
15/08/2040 7,1888 7,553 7,1652 4.180,23 7,0746 7,4048 7,0095 7,3395
15/05/2045 7,158 7,127 7,1399 4.056,20 7,0358 7,3488 56,9925 7,3057
15/08/2050 7,0674 7,0368 7,05 4.111,10 6,9488 7,258 6,9095 7,2188
15/05/2055 7,0593 7,025 7,041 4.017,08 6,9375 7,2473 6,9018 7,2117
15/08/2060 7,0853 7,0543 7,0709 4.042,61 6,9679 7,2785 65,9323 7,2431

(www.anbima.com.br)




BOLETIM FOCUS: 11/07/2025 wLDB

EMPRESAS

BOLETIM FOCUS - BANCO CENTRAL
'ND'::SS&RDE; DE 2025 2026 2027
IPCA 5,17 4,50 4,00
IGP-M 2,18 4,50 4,00
CAMBIO(USS/RS) 5,65 5,70 5,71
SELIC 15,00 12,50 10,50
PIB 2,23 1,89 2,00




| PORTARIA
| MTP n¢ 1.467,
1 02/06/2022




PORTARIA MTP n? 1.467, 02/06/2022 \zLDB

Art. 141. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociacoes diretas
com titulos de emissao do Tesouro Nacional, deverd observar os
parametros vistos no Anexo VIII, da Portaria MTP n2 1.467/22.

Art. 142. E vedada, nos termos de resolucdo do CMN, a aplicacdo dos
recursos financeiros acumulados pelo RPPS em titulos:

| - que nao sejam emitidos pelo Tesouro Nacional;
Il - que nao estejam registrados no SELIC; e

Il - emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municipios.




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022 \zLDB

Art. 143. Deverao ser observados os principios e normas de
contabilidade aplicaveis ao setor publico para o registro dos valores
da carteira de investimentos do RPPS, tendo por base metodologias,
critéerios e fontes de referéncia para precificacdo dos ativos,
estabelecidos na politica de investimentos, as normas da CVM e do
Banco Central do Brasil e os parametros reconhecidos pelo mercado
financeiro.

Art. 144. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
devem ser registrados inicialmente pelo custo de aquisicao, formado
pelo valor efetivamente pago, além de corretagens e emolumentos.




EMPRESAS

PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022 WLDB

Art. 145. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
poderao ser classificados nas seguintes categorias, conforme critérios
vistos no Anexo VIII, da Portaria 1.467/22:

| - disponiveis para negociacao futura ou para venda imediata; ou

Il - mantidos até o vencimento.

Art. 146. Podera ser realizada a reclassificacdao dos ativos da categoria
de mantidos até o vencimento para a categoria de ativos disponiveis
para negociacao, ou vice-versa, na forma Vista no Anexo VIII.




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022, ANEXO VilII \»LDB

Art. 22, A unidade gestora do RPPS, em caso de negociacoes diretas
com titulos de emissdao do Tesouro Nacional, deverd comprovar:

| - a consulta as informacdes divulgadas por entidades representativas
de participantes do mercado financeiro e de capitais
reconhecidamente idoneas pela sua transparéncia e elevado padrao
tecnico na difusao de precos e taxas dos titulos, e a sua utilizacdo como
referéncia nas negociacoes (ANBIMA), bem como, ao volume, precos,
e taxas das operacdOes registradas no SELIC, antes do efetivo

fechamento da operacao;




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIii @»LDB

EMPRESAS

U e (Continuacao):

Il - a utilizacao de plataformas eletrénicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM ou

gue as aquisicoes foram efetuadas em ofertas publicas do Tesouro
Nacional, por intermédio das instituicoes regularmente habilitadas;

Il - o registro do valor e do volume dos titulos efetivamente
negociados; e




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022, ANEXO Vil "»LDB

Art. 22 ......................(Continuacao):

IV - que os titulos estao sob a titularidade do RPPS, com base nas
informacoes de sistema de registro, de custddia ou de liquidacao
financeira, sejam depositados perante depositario central (SELIC).

Paragrafo unico. Além de consulta as taxas e precos na forma do inciso
| do caput, no dia das negociacoes, deverao ser verificados os registros
no SELIC das operacdoes do dia anterior, conforme informacoes
divulgadas pelo Banco Central do Brasil ou pelas entidades
representativas de participantes do mercado financeiro e de capitais.




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII \2LDB

EMPRESAS

Art. 32. A plataforma eletrénica de negociacao devera garantir que o
preco e taxa a ser negociado na aquisicao ou venda do titulo decorra
de condicoes normais de mercado, impossibilitando a criacdo de
condi¢cdes artificiais de oferta ou de demanda e a adocao de praticas
nao equitativas pelos participantes.

Art. 42. Para comprovacao de operacoes realizadas em ofertas publicas
do Tesouro Nacional, a unidade gestora deverd arquivar os

documentos de comunicacdo com a instituicdo que participou do
leildo.




EMPRESAS

PORTARIA MTP n2 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII \2LDB

Art. 52. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS

poderao ser classificados nas seguintes categorias, conforme critérios
estabelecidos no referido Anexo VIII:

| - disponiveis para negociacao futura ou para venda imediata; ou

Il - mantidos até o vencimento.




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022, ANEXO VilI \»LDB

EMPRESAS

Art. 72. Os ativos da categoria de mantidos até o vencimento deverao
ser contabilizados pelos seus custos de aquisicao, acrescidos dos
rendimentos auferidos, devendo ser atendidos os seguintes
parametros:

| - demonstracao da capacidade financeira do RPPS de manté-los em

carteira até o vencimento (ELABORACAO DE ESTUDO DE ALM -
PASSIVO);

Il - demonstracao, de forma inequivoca, pela unidade gestora, da
intencdo de manté-los até o vencimento (DECLARACAO FORMAL);




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022, ANEXO Vill \:LDB

T (Continuacao):

Il - compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacdes presentes e
futuras do RPPS (ELABORACAO DE ESTUDO DE ALM - ATIVO);

IV - classificacao contabil e controle separados dos ativos disponiveis
para negociacao; e

V - obrigatoriedade de divulgacao das informacdes relativas aos ativos
adquiridos, ao impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e

procedimentos contabeis, na hipotese de alteracao da forma de
precificacao dos ativos.

B Vo oo







EMPRESAS

MARCAGCAO NA CURVA X MARCAGCAO A MERCADO @LD B

—— CURVA
— MERCADO

RENTABILIDADE

TEMPO







GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM =LDB

ALM

s (Asset
RISCOS ATUARIAIS &~ iabili ty

~. Management)

|




GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM LD

PASSIVO

"HEDGE
NATURAL"

META ATUARIAL

IPCA + 5,04% a.a.

0 + "GORDURA" % a.a.




TITULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a. \zLDB

EMPRESAS

NTN-B: IPCA +5,25% a.a.

Taxa Semestral Equivalente = 2,95% a.s.

Valor Investido +

2,95% 2,95% 2,95% 2,95%] Rentabilidade
12 Cupom (N-2 ¢) Cupom (N-1 2) Cupom N2 Cupom
... ST WTNR..v.... S
15/05/2054 15/11/2054 15/05/2055

VENCIMENTO

INVESTIDOR

COMPRA 6 MESES 6 MESES
PU =3.380,11 IPCA +2,95% IPCA +2,95%




TITULOS PUBLICOS: NTN-B zLDB

* Quando a taxa negociada pelo mercado esta
abaixo dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTN-Bs), o titulo esta sendo
negociado com Agio, ou seja, estd mais caro e,
consequentemente, adquire-se uma quantidade
menor de titulos, uma vez que o fluxo dos cupons
vai ser descontado (trazido a valor presente) a uma

taxa menor!




TITULOS PUBLICOS: NTN-B zLDB

* Quando a taxa negociada pelo mercado esta
acima dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTN-Bs), o titulo esta sendo
hegociado com Desagio, ou seja, esta mais barato e,
consequentemente, adquire-se uma quantidade
maior de titulos, uma vez que o fluxo dos cupons
vai ser descontado (trazido a valor presente) a uma

taxa maior!




GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM =LDB

EMPRESAS

E como tudo isso é analisado?

A Gestao de Ativos e Passivos permitira
avaliar as projeg¢oes dos riscos atuariais e
financeiros.

Passivo
* Mensuracao da necessidade de caixa;
* Projecao das reservas matematicas.

Ativo
* Controle de liquidez;
* Acompanhamento da solvéncia;
* Projec¢oes de retorno da carteira.




ALM: ESTRUTURA =LDB

EMPRESAS

CENARIO
ECONOMICO
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Otimizacao do Ativo

Mitigacao de risco de liquidez
Mitigacao de risco de solvéncia
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PASSIVO : Otimizacao da carteira
|
;
' Ponto 6timo entre Risco e Retorno




CENARIO PROJETADO SPREAD SOBRE A SELIC

wLPB

EMPRESAS

iiC{LASSE,DE ATIVOS 2025  ;520’25 2027 2028 ME'?,':ALZOONGO e VOL
CDI/SELIC 15,00% 12,50% 10,50% 10,50% 11,50% 0,01%
INFLACAO (IMA-B) 15,91% 13,35% 12,33% 12,33% 12,84% 7,24%
CREDITO PRIVADO (IDA-GERAL) 14,32% 11,80% 10,79% 10,79% 11,30% 1,87%
RENDA VARIAVEL 20,01% 19,86% 19,31% 19,31% 19,59% 23,65%
ESTRUTURADO 15,32% 12,78% 11,76% 11,76% 12,27% 4,88%
EXTERIOR 22,33% 19,64% 18,56% 18,56% 19,10% 16,72%
FUNDOS IMOBILIARIOS (IFIX) 13,52% 11,02% 10,02% 10,02% 10,52% 7,88%

IPCA/INPC 5,17% 4,50% 4,00% 4,00% 4,25%




EVOLUCAO DO PASSIVO - FLUXO ATUARIAL =LDB
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CARTEIRA OTIMA - ALM - 30/06/2025 wLDB

EMPRESAS

CARTEIRA OTIMA
Indexador Porcentagem % Valor RS
IPCA (NTN-B) 56,80 92.844.794,56
CDI 16,59 27.115.424,99
IPCA 9,48 15.496.282,35
S&P 6,83 11.170.229,09
MSCI 5,48 8.963.303,04
IRF-M 4,69 7.663.243,40
ESTRESSADOS 0,12 194.714,72
Total ‘ 100 163.447.992,15

*OBS.: AS SUGESTOES PRESENTES NESTE ESTUDO, REFEREM-SE A COMPOSIGCAO DE
INDEXADORES PRESENTES NA CARTEIRA DO INSTITUTO.




RENDA FIXA (NTN-B) - 30/06/2025: RS 0,00 (0,00%)

LDB

EMPRESAS

Ehdtiadiamehto Ativos Benchmark Valor (RS) % Carteira ALr:/I ALM,, Diferenca (RS) | Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Sugestdo RS Sugestdo%
NTN-B 2050 (CURVA) 0,00 0,00 18.024.594,17 11,03 18.024.594,17 11,03
Artigo 72 |, Alinea a NTN-B 2055 (CURVA) IPCA (NTN-B) 0,00 0,00 25.785.802,74 15,78 25.785.802,74 15,78
NTN-B 2060 (CURVA) 0,00 0,00 49.034.397,65 30,00 49.034.397,65 30,00
Total 0,00 0,00 92.844.794,56 56,80 92.844.794,56 56,80

* AUMENTAR ALOCAGCAO EM NTN-B VENC

.: 2050, 2055 e 2060 COM PRECIFICACAO NA
CURVA EM RS 92.844.794,56 (56,80%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS.




EXPOSICAO AO IPCA - 30/06/2025: RS 15.496.282,35 (9,48%)

wwLDB

EMPRESAS

Enquadramento : S ; ALM ALM ; :
Dif 9
Res. CMIN 4.963/21 Ativos Benchmark Valor(RS) % Carteira Stgestio RS S0 Diferenca RS iferenca %
Artigo 721, Alinea b BB PREV RF TP VERTICE 2026 IPCA 15.496.282,35 9,48 15.496.282,35 9,48 0,00 0,00
Total 15.496.282,35 9,48 15.496.282,35 9,48 0,00 0,00

* MANTER A ALOCACAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO IPCA;

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBIJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS;




EXPOSICAO AO CDI - 30/06/2025: RS 131.234.840,70 (80,29%)

wLDB

EMPRESAS

Enquadramento e o . i ALM ALM ¢ . !
f e i Dif aR Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Ativos Benchmark Valor(RS) % Carteira Stgesto RS Slgestao% iferenca RS iferenca %
BB RF REF DI TITULOS PUBLICOS 32.021.128,35 19.59
Artigo 721, Alinea b CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS 55.236.879,48 33,79
SANTANDER TITULOS PUBLICOS
CDI/SELIC | 15.797.664,75 9,67 27.115.424,99 16,59 -104.119.415,71 -63,70
PREMIUM RF REF DI
BB PREV RF FLUXO FIC 1.567.914,49 0,96
Artigo 72 11, Alinea a
CAIXA BRASIL REF DI LONGO PRAZO 26.611.253,63 16,28
Total 131.234.840,70| 80,29 27.115.424,99 16,59 -104.119.415,71 -63,70

* DIMINUIR A ALOCACAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO CDI/SELIC, EM UM TOTAL DE RS
104.119.415,71 (63,70%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBJETIVO, MiINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA ANUAL
DE INVESTIMENTOS;




EXPOSICAO AO IMA-B - 30/06/2025: RS 4.555.495,77 (2,78%)

Enquadramento ¢ : : ALM ALM . S
& Dif R 9
Res. CMN 4.963/21 Ativos Benchmark Valor(RS) % Carteira Sugestio RS Silsestac% iferenca RS Diferenga %
. ) CAIXA BRASIL IMA GERAL
Artigo 72 |, Alinea b ; , 2.750.481,94 1,68
TITULOS PUBLICOS
IMA-B 0,00 0,00 -4.555.495,77 -2,78
. , CAIXA NOVO BRASIL
Artigo 72 1ll, Alinea a 1.805.013,83 1,10
RENDA FIXA IMA-B LP
Total 4.555.495,77 2,78 0,00 0,00 -4.555.495,77 -2,78

* DIMINUIR A ALOCACAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO IMA-B, EM UM TOTAL DE RS
4.555.495,77 (2,78%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCAGAO OBIJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS;




EXPOSICAO AO IRF-M - 30/06/2025: RS 11.966.658,61 (7,32%)

w=LDB

EMPRESAS

Enquadramento . o ; ALM ALM . : :
Dif R Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Ativos Benchmark Valor(RS) % Carteira Sugestio RS Sugestio% iferenca RS iferenca %
CAIXA BRASILIRFM 1
, 7 1.962.312,66 1,20
TITULOS PUBLICOS
Artigo 721, Alinea b CAIXA BRASIL IRF-M 1+ IRF-M 7.663.243,40 4,69 -4.303.415,21 -2,63
. 8.690.320,62 5,32
TITULOS PUBLICOS
SANTANDER IRF-M 1 RF 1.314.025,33 0,80
Total 11.966.658,61 7,32 7.663.243,40 4,69 -4.303.415,21 -2,63

* DIMINUIR A ALOCAGAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO IRF-M, EM UM TOTAL DE RS
4.303.415,21 (2,63%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBIJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS;




EXPOSICAO AO EXTERIOR (MSCI) - 30/06/2025: RS 0,00 (0,00%) wLDB

EMPRESAS

Enquadramento : ~ . ALM ALM ; .
Ativos Benchmark Valor(RS) % Carteira - - Diferenca RS | Diferenca %
Res. CMIN 4.963/21 Sugestdo RS | Sugestdo%

FUNDOS DE INVESTIMENTO

Artigo 92 |l
NO EXTERIOR
MSCI 0,00 0,00 8.963.303,04 5,48 8.963.303,04 5,48
) FUNDOS DE INVESTIMENTO
Artigo 92 llI .
EM BDR NIVEL |
Total 0,00 0,00 8.963.303,04 5,48 8.963.303,04 5,48

* AUMENTAR ALOCACAO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO COM EXPOSICAO AO MSCI, EM UM TOTAL DE
RS 8.963.303,04 (5,48%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBJETIVO, MINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA ANUAL DE
INVESTIMENTOS.




EXPOSICAO AO EXTERIOR (S&P) - 30/06/2025: RS 0,00 (0,00%) =LDB

EMPRESAS

EAguagmenta Ati Bench k Valor(RS) % Cartei ALM S Diferenca RS | Diferen¢a %
ivos enchmar alor arteira
Res. CMN 4.963/21 = Sugestdo RS Sugestdo% . e

FUNDO DE INVESTIMENTO

Artigo 82 | EM ACOES
- FUNDO DE INVESTIMENTO S&P 0,00 0,00 11.170.229,09 6,83 11.170.229,08 6,83
Artigo 102
MULTIMERCADO
Total 0,00 0,00 11.170.229,09 6,83 11.170.229,09 6,83

* AUMENTAR ALOCAGCAO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO COM EXPOSICAO AO S&P, EM UM
TOTAL DE RS 11.170.229,09 (6,83%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS.




EXPOSICAO EM FUNDOS ESTRESSADOS - 30/06/2025: RS 194.714,72 (0,12%)

Enquadramento
Res. CMN 4.963/21

Ativos

Benchmark

Valor(RS)

% Carteira

ALM
Sugestdo RS

- AlM
Sugestao%

Diferenca RS

Diferenca %

Artigo 11°

CARE11

[FIX

194.714,72

0,12

194.714,72

0,12

0,00

0,00

Total

194.714,72

0,12

194.714,72

- 0,12

0,00

0,00

* DEVIDO A FALTA DE LIQUIDEZ, A SUGESTAO DE CARTEIRA OTIMA CONSIDEROU A MANUTENGAO DOS
RECURSOS ALOCADOS NOS ATIVOS ESTRESSADOS;

* REALIZAR O DESINVESTIMENTOS DESSES ATIVOS A MEDIDA DO POSSIVEL E ADOTAR AS MEDIDAS DE
CONTINGENCIAMENTO TRAZIDAS PELO OFICIO CIRCULAR CONJUNTO N2 5/2021/CVM/SIN/SPREV;




EVOLUCAO PATRIMONIO

O grafico de projecao do patrimonio destacado a seguir, representa a evolucao do

total de ativos financeiros do Plano (liquido do pagamento do fluxo de caixa atuarial).

Considerando a sugestdo da Carteira Otima e a realoca¢do em CDI dos lucros obtidos,
provenientes de eventuais vencimentos de ativos e do pagamento de cupons de juros,

é possivel observar um crescimento bastante positivo dos ativos financeiros do Plano

nos proximos anos.




EMPRESAS

EVOLUCAO DO PATRIMONIO LDB
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RENTABILIDADE wLDB

O grafico de projecao da rentabilidade representa a evolucao do retorno total de

ativos financeiros utilizando a Carteira Otima ao longo dos préximos anos.

O grafico apresenta um retorno superior a meta de rentabilidade atualmente utilizada

pelo Instituto.
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RENTABILIDADE CARTEIRA X META ATUARIAL 2LDB

== Rentabilidade do Plano == Meta Atuarial - IPCA + 5,25%
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ALM: CONCLUSAO wLDB

EMPRESAS

CENARIO
ECONOMICO

A Gestao de
Ativos e Passivos
possibilita a
| diminuicao dos
i RISCOS,
aumentando a
chance de
SUCESSO do
objetivo buscado!

PASSIVO




MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL

Secretaria do Regime Préprio e Complementar

Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servigo Publico
Coordenacdo-Geral de Atudria, Contabilidade e Investimentos

Nota Técnica SEI n® 296/2023/MPS

Assunto: RPPS. Possibilidade de resgate de aplicagdes em fundos de investimentos quando a cota na data
do resgate corresponder a um valor menor do que o inicialmente investido.

Referéncia: Processo SEI n2 10133.102197/2023-63

INTRODUGAO

1. Trata-se de mensagem de correio eletronico, de 15 de dezembro de 2023, contendo consulta
encaminhada pela Associa¢do Brasileira de Instituicdes de Previdéncias Estaduais e Municipais - ABIPEMa
este Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servigo Publico (DRPSP) do Ministério da Previdéncia
Social (MPS).

2 A consulente inicia afirmando que ha grande duvida sobre a legalidade do Regime Proprio de
Previdéncia Social (RPPS) em operar o resgate de fundos de investimentos quando a cota na data do
resgate corresponde a um valor menor do que o inicialmente investido.

3. Continua informando que muitos tribunais de contas tém apontado como irregular tal
situagdo sem analisar a circunstancia do resgate, apenas levando em consideragdo a questdo contabil
envolvida, onde se argumenta que o gestor do RPPS teria trazido prejuizos ao regime préprio.

4, Apos tais informagdes, a consulente comega argumentando que o fato de, em diversas
situacdes, a carteira de investimentos do RPPS ser muito diversificada, por questdes inerentes ao mercado
financeiro, alguns ativos podem apresentar variagdo negativa enquanto outros podem apresentar variagoes
positivas, o que estaria ocasionando aos gestores, diretores e conselheiros dos regimes grande
preocupagao em efetuar o resgate.

5. Argumenta, ainda, que risco sistémico, fundos de caracteristicas especificas que contrapde o
momento da economia ou estratégias de fundos que ndo traduzem em rentabilidade ndo seriam
caracteristicas que autorizam o resgate seguro pelo RPPS. E que, enquanto o gestor do fundo pratica ostop
loss previsto em sua politica de investimentos, o RPPS ndo encontra autorizacdo legal expressa para tanto.

6. Diante das situagdes relatadas, a consulente questiona:

a) o RPPS tem alguma obrigatoriedade em permanecer em fundos com varia¢io negativa
entre a data de investimento e o resgate?

b) se houver a liberdade para o resgate nessa situacdo, tal circunstancia deve ser objeto de
previsao em sua politica de investimentos?

c) quais seriam, objetivamente, os elementos que devam autorizar tal decisdo?

d) o estudo para o resgate deve ser pormenorizado em ata do drgdo deliberativo dos
investimentos do RPPS?

e) existe mais alguma cautela que deva ser tomada pelo RPPS pds resgate?



7. Por fim, a consulente informa que estes esclarecimentos servirdo de base para a tomada de
decisdo dos RPPS sobre a gestdo de seus ativos, devendo servir ainda de orientagdo para que os tribunais de
contas possam seguir esta orientagdo, se evitando sangdes aos que eventualmente entendam ser mais
seguro o resgate do que a manutengdo permanente em fundos pouco rentaveis.

8. E o breve relatério.
ANALISE
9. Os RPPS sdo constituidos mediante lei de cada ente federativo com a finalidade de prover os

direitos previdencidrios dos servidores publicos titulares de cargos efetivos da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios, devendo assegurar o carater contributivo e solidario, observados os
critérios que preservem o equilibrio financeiro e atuarial, em consonancia com os preceitos dos artigos 40,
149, § 12 e 249 da Constituicao Federal.

10. A Lei n° 9.717, de 27 de novembro de 1998, que, com o advento da Emenda Constitucional
n? 103, de 13 de novembro de 2019, caput do art. 92, foi recepcionada no arcabougco normativo brasileiro
com status de Lei Complementar, desempenha um papel essencial no aspecto da aplicagdo de recursos ao
estabelecer as regras gerais para a organizagdo e funcionamento dos RPPS.

11. De acordo com o art. 6°, inciso IV dessa Lei, a aplicagdo dos recursos previdenciarios sob a
responsabilidade dos RPPS deve ser realizada de acordo com as normas estabelecidas pelo Conselho
Monetdrio Nacional (CMN), devendo, este, considerar, entre outros aspectos, a natureza publica das
unidades gestoras desses regimes e dos recursos aplicados, exigindo a observancia dos principios de
seguranga, prote¢do e prudéncia financeira.

12, O CMN, definido pela Lei n° 4.595/1964 como o 6rgdo superior do Sistema Financeiro
Nacional, tem a competéncia de formular as politicas monetarias e de crédito, visando a estabilidade da
moeda e o desenvolvimento econdmico e social do pais. Desde 1999, o CMN edita resolugdes que tratam
especificamente das aplicagdes e investimentos dos recursos dos RPPS.Em 3 de janeiro de 2022, entrou em
vigor a Resolugdo CMN n? 4,963, de 25 de novembro de 2021, que é a norma atualmente em vigor que
dispde sobre tal tema.

13. A atual Resolugdo CMN considera, no estabelecimento de diretrizes e limites para as
aplicagGes de recursos dos RPPS, aspectos como a diversificagdo de ativos, a mitigagdo de riscos e a busca
por melhores retornos. Além disso, a Resolugdo CMN n2 4.963/2021 visa promover maior transparéncia e
governanca nas operacdes dos RPPS, estabelecendo regras para a selegdo e acompanhamento dos
investimentos.

14, De inicio, o inciso |, § 12 do art. 12 da Resolucdo CMN n? 4.963/2021 estabelece que
na aplicacdo dos recursos dos RPPS, os responsaveis pela gestdo do regime préprio devem observar os
principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagdo a natureza de suas
obrigagdes e transparéncia.

15. A seguranca dos recursos € um dos pilares essenciais, visando garantir a preservagao do
patrimonio do RPPS. Além disso, a rentabilidade e a solvéncia também sdo principios norteadores, uma vez
que o RPPS busca obter resultados positivos e sustentaveis no longo prazo.

16. A liquidez dos ativos é outro aspecto relevante, uma vez que o RPPS deve estar apto a honrar
suas obrigagdes de pagamento de beneficios e despesas administrativas de forma agil e eficiente. A
motivagdo também se faz presente, uma vez que se visa evitar perdas desnecessarias e preservar a
estabilidade financeira do RPPS.

17. A adequacgdo a natureza das obrigagdes é um principio que estabelece que os ativos do
fundo devem ser compativeis com os compromissos assumidos pelo RPPS, levando em consideragdo o perfil
e as caracteristicas do plano de beneficios, inclusive, a maturidade de sua massa e ao fluxo de receitas e
despesas do plano. Por fim, a transparéncia é um principio que garante a prestacdo de informacdes claras e
acessiveis, permitindo o acompanhamento e controle adequados das atividades do RPPS.

18. O CMN estabeleceu, portanto, que os principios elencados no inciso |, § 12 do art. 12 da



Resolucdo devem ser atendidos previamente a qualquer agdo, ndo apenas no processo de aplicagdo, mas
também na manutencdo ou desinvestimento dos recursos.

19. E importante salientar que o artigo 29 da referida Resolu¢do prevé que a Secretaria de
Previdéncia, atualmente, Secretaria de Regime Préprio e Complementar do MPS, pode estabelecer
regulamentacgdes operacionais complementares.

20. Nessa seara, destaca-se a relevancia da Portaria MTP n? 1.467/2022, que disciplina os
parametros de gestdo dos RPPS com base no art. 99, Il, da Lei n? 9.717/98. Mais especificamente, essa
Portaria desempenha um papel fundamental ao operacionalizar a regulamentag¢do prevista na Resolugao
CMN que trata das aplicagdes, investimentos e monitoramento dos recursos do RPPS.

2l A Portaria assume um carater normativo ao trazer diretrizes especificas para a atuagao dos
RPPS no que concerne as aplicagdes e investimentos realizados. Ao estabelecer parametros e diretrizes, ela
busca fornecer um arcabougo juridico sélido e detalhado que norteie as decisdes dos gestores de RPPS.

22, Ao analisar minuciosamente essas regulamentagdes, emerge a premente necessidade de se
estabelecer um processo decisério robusto e bem estruturado para orientar as escolhas de investimento
dessas entidades previdenciarias.

23, A Resolugdo CMN n? 4.963/2021 e a Portaria MTP n2 1.467/2022 convergem na promogao
de maior transparéncia, responsabilidade e seguranga nas decisdes de investimento dos RPPS. Ambas
preconizam a implementag¢do de processos decisorios que envolvem andlise de riscos, diversificagdo de
carteira e monitoramento continuo. A exigéncia de avaliagdo criteriosa dos ativos e o estabelecimento de
politicas de investimento alinhadas aos objetivos previdencidrios denotam uma clara intengdo de aprimorar
a gestdo patrimonial dessas entidades.

24, Contudo, é imperativo reconhecer que, mesmo que os RPPS sigam a risca os processos
decisérios preconizados por tais normativas, a garantia de lucratividade ndo é assegurada. Como veremos
mais a diante, as mudangas frequentes no cendario econdmico, eventos de risco imprevisiveis e oscilagdes
no mercado financeiro, por exemplo, representam desafios intrinsecos a gestdo de investimentos. O rigor
normativo, embora essencial, ndo constitui uma panaceia para os infortunios que permeiam o ambiente
economico.

25, Em um contexto dindmico, a flexibilidade e a capacidade estratégica do gestor de
investimentos tornam-se essenciais. A implementacdo de um processo decisério robusto, embora vital, ndo
elimina a necessidade de se adaptar a mudancas inesperadas. A imprevisibilidade do mercado financeiro
demanda uma postura proativa na identificacdo e mitigacdo de riscos, bem como na explora¢do de
oportunidades emergentes.

26. A confluéncia entre as normativas e a realidade econdmica ressalta a complexidade inerente
a gestdo de investimentos em RPPS. A observancia estrita das regulamenta¢des atua como um guia
prudente, mas ndo garante imunidade contra adversidades externas. A sincronia entre o arcabouco
normativo e as variaveis econdmicas evidencia a necessidade de um enfoque equilibrado, onde a
conformidade normativa coexiste com a agilidade e discernimento na tomada de decisdes.

27, Em conclusdo, a andlise detalhada das Resolugées CMN n2? 4.963/2021 e Portaria MTP n?
1.467/2022 revela a construcdo de um ambiente regulatério que demanda, acima de tudo, um processo
decisorio robusto e bem amarrado por parte dos RPPS. Contudo, é crucial reconhecer as limitagdes
inerentes a capacidade preditiva desse processo, uma vez que a dindmica econémica impde desafios que
transcendem as diretrizes normativas. O sucesso na gestdo de investimentos em RPPS requer n3o apenas a
conformidade normativa, mas também a adaptacdo estratégica e a gestdo proativa dos riscos e

oportunidades, constituindo um delicado equilibrio entre a normatividade e a realidade do mercado
financeiro.

28. No atual contexto regulatério dos RPPS, ndo se vislumbra a imposicdo de uma obrigacido
normativa que compeliria essas entidades a manterem suas aplicagdes em fundos cuja varia¢do no valor da
cota seja negativa em relagdo ao valor da cota da aplicagdo inicial. Tal lacuna sugere uma abordagem a ser
moldada a cada realidade de carteira de investimentos, permitindo que os gestores adotem estratégias de
investimento (e desinvestimento) que estejam em consonancia com os objetivos previdencidrios e as



condigdes do mercado.

29. Contrapondo-se a auséncia de uma obrigatoriedade especifica, destaca-se a necessidade
imperiosa de que qualquer decisdo de resgate, principalmente havendo prejuizo, seja fundamentada em
estudos técnicos robustos. Esses estudos devem avaliar minuciosamente a viabilidade de manter os
recursos aplicados em um determinado fundo, mesmo diante de variagdes negativas. A andlise técnica
proporciona um respaldo que transcende a mera conformidade normativa, direcionando a decisdo para
uma abordagem embasada em dados e projegdes.

30. O cerne da questdo reside na comparagdo entre a efetivagdo do resgate, mesmo com a
realizacdo de prejuizos temporarios, e a manutengdo dos recursos aplicados em um fundo especifico. O
embasamento técnico deve contemplar varidveis como o horizonte temporal do investimento, a estratégia
de alocagdo de ativos, a perspectiva de recuperagdo do mercado e os objetivos de curto e longo prazos do
RPPS. Este comparativo, conduzido por andlises qualitativas e quantitativas, é crucial para orientar a
decisdo de forma informada e estratégica.

31. A auséncia de uma imposi¢do normativa especifica ndo exime o gestor da responsabilidade
de tomar decisGes que resguardem os interesses do RPPS. A competéncia técnica na elaboragdo e
interpretacao de estudos de viabilidade, aliada a capacidade de avaliar o impacto de variagdes negativas
nos fundos, é uma faceta essencial do papel do gestor na administracdo prudente dos recursos
previdencidrios.

32. Em sintese, a auséncia de previsdo normativa federal que obrigue a manutengdo de
aplicagdes em fundos com variagdo negativa das cotas nos RPPS confere a necessaria adaptagdo a
contextos econémicos mutaveis. Contudo, esta adaptabilidade demanda uma contrapartida técnica
substancial na forma de estudos que fundamentem as decisGes de resgate. O comparativo entre a
efetivagdo do resgate e a manutengdo dos recursos, respaldado por analises detalhadas, constitui uma
abordagem que transcende a mera conformidade normativa, proporcionando uma base sélida para as
escolhas estratégicas na gestdo dos investimentos previdenciarios.

33, Para tal, a Portaria MTP n2 1.467/2022, especificamente no art. 134 e no art. 135, delineia,
criteriosa e minimamente, os parametros e responsabilidades inerentes ao processo de monitoramento dos
fundos de investimentos:

a) utilizar procedimentos e metodologias com critérios quantitativos e qualitativos;
b) zelar pela transparéncia de informagdes divulgadas pelo gestor de recursos;
c) monitorar o risco e a meta de rentabilidade dos investimentos;

d) analisar os relatérios divulgados pelos fundos de investimento, observando a ocorréncia
de fatos relevantes;

e) acompanhar a aderéncia dos fundos de investimento a politica de investimento do RPPS;
e

f) avaliar as demonstragdes financeiras anuais do fundo investido e o parecer dos auditores
independentes.

34, A auséncia de previsio normativa explicita que proiba os RPPS de resgatar recursos de
fundos de investimentos quando apresentam rentabilidade negativa em relagio a aplicagdo inicial destaca a
importancia crucial da politica de investimentos dos RPPS, que desempenha um papel central como

mandato orientador para os gestores e proporcionando o necessario conforto regulatério para suas
decisdes.

35. A politica de investimentos emerge como instrumento normativo fundamental, uma vez que
delineia as diretrizes estratégicas que regem as alocages de recursos, bem como pode estabelecer os
parametros para decisdes relacionadas ao resgate de fundos de investimentos em situacdes de
rentabilidade desfavordvel. Ou seja, se constitui em um mandato a ser observado pelo responsavel pela

gestdo das aplicagdes dos recursos do RPPS e demais participantes do processo decisorio dos investimentos
do regime préprio.



36. A politica de investimentos, ao ser concebida, desempenha um papel duplo: ndo apenas
fornece um guia estratégico para o gestor, mas também estabelece uma estrutura regulatéria que confere
legitimidade e orientacdo para as decisdes em um ambiente caracterizado por incertezas e flutuagdes de
mercado. Nesse contexto, a clareza e a abrangéncia da politica de investimentos tornam-se elementos
criticos, proporcionando ao gestor a seguranga necessdria para exercer suas atribuigdes de maneira
eficiente e em conformidade com as melhores praticas de gestdo de recursos previdenciarios.

37, Nesta seara, reproduzimos o art. 42 da Resolugdo CMN n2 4.963/2021 e o art. 102 da Portaria
MTP n2 1.467/2022 que estabelecem o minimo a ser contemplado na politica de investimentos do RPPS:

Art. 42 Os responsaveis pela gestdo do regime prdprio de previdéncia social, antes do
exercicio a que se referir, deverdo definir a politica anual de aplicagdo dos recursos de forma
a contemplar, no minimo:

| - 0 modelo de gestdo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratacdo de
pessoas juridicas autorizadas nos termos da legislagdo em vigor para o exercicio profissional
de administracdo de carteiras;

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

Il - os parametros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o
perfil de suas obrigacdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutengao do equilibrio
financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e concentragdo previstos nesta Resolugdo;
IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica;

V - a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para precificagdo
dos ativos de que trata o art. 39;

VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para andlise prévia dos riscos dos
investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento;

VIl - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliagdo e acompanhamento do
retorno esperado dos investimentos;

VIII - 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 Resolugdo e
dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos regimes préprios de previdéncia social,
de excessiva exposigdo a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

Art. 102. A politica de investimentos deverd contemplar, no minimo, o previsto em resolugao
do CMN, atentando-se para as seguintes informagdes:

| - no que se refere ao modelo de gestdo a ser adotado, devera:

a) avaliar os aspectos relativos a governanga do RPPS, contemplando a estrutura de gestdo e
as competéncias, atribuigdes e responsabilidades dos 6rgdos e agentes participantes dos
processos decisorios dos investimentos; e

b) definir, em caso de carteira administrada, os critérios para a contratagdo das institui¢cdes;

Il - no que se refere a definigdo da estratégia de alocagdo dos recursos entre os diversos
segmentos de aplicagdo e as respectivas carteiras de investimentos, devera:

a) avaliar o cendrio macroecondmico e financeiro a fim de justificar as perspectivas relativas
aos investimentos;

b) avaliar o atual perfil da carteira de investimentos do RPPS;

c) verificar os prazos, montantes e taxas das obrigacdes atuariais presentes e futuras do
regime, com o objetivo de serem estabelecidas estratégias de alocagdo, de carregamento das
posicOes e de desinvestimento compativeis com as obrigacdes do plano de beneficios, de
forma a manter o equilibrio econémico-financeiro entre ativos e passivos do RPPS;

d) definir os objetivos da gestdo de investimentos, considerando o cendrio interno e externo,
o perfil da carteira e as estratégias e critérios para a diversificagdo pretendida;

e) estabelecer as estratégias alvo de alocagdo, com os percentuais pretendidos para cada
segmento e tipo de ativo, bem como os limites minimos e maximos, n3o se circunscrevendo a
reproduzir os limites de alocagdo, diversificagdo e de concentragio previstos em resolucdo do
CMN; e

f) a estratégia alvo de alocagdo, que ndo se confunde com os limites minimos e maximos de
que trata a alinea “e”;

Ill'- no que se refere aos critérios para credenciamento de instituicGes e para selegdo de
ativos, devera considerar a adequagdo ao perfil da carteira, a0 ambiente interno e 3 estrutura
de exposicdo a riscos do RPPS, e analise da solidez, porte e experiéncia das instituicdes



credenciadas;

IV - no que se refere aos parametros de rentabilidade perseguidos, devera:

a) definir a meta de rentabilidade futura dos investimentos, que sera utilizada para balizar a
aderéncia da taxa de juros utilizada na avaliagdo atuarial do regime;

b) buscar a compatibilidade da meta de rentabilidade com o perfil da carteira de
investimentos do RPPS, a partir das estratégias de alocagdo definidas na forma do inciso Il do
caput, tendo por base cendrios macroecondmico e financeiros e os fluxos atuariais com as
projecdes das receitas e despesas futuras do RPPS; e

c) observar a necessidade de busca e manutengdo do equilibrio financeiro e atuarial do
regime, podendo a meta de rentabilidade ser diferenciada por periodo, prospectada pelo
perfil da carteira de investimentos do RPPS e pelo cendrio macroeconémico e financeiro;

V - no que se refere aos limites para investimento em titulos e valores mobilidrios de emissao
ou coobriga¢do de uma mesma pessoa juridica, deverd estabelecer os limites de alocagdo dos
recursos do RPPS por emissor, assim considerados os integrantes de um mesmo
conglomerado econémico ou financeiro;

VI - no que se refere & metodologia, aos critérios gerais e as fontes de referéncia a serem
adotados para precificacdo dos ativos, devera:

a) ter por base critérios consistentes e passiveis de verificagdo, consentaneos com os
parametros reconhecidos pelo mercado financeiro;

b) utilizar critérios de apuragdo do valor de mercado ou de intervalo referencial de pregos
maximos e minimos dos ativos financeiros, estabelecidos com base em metodologia
publicada por instituicGes de reconhecido mérito no mercado financeiro;

c) utilizar metodologia de precificacdo que observe os principios, legislagdo e procedimentos
contdbeis aplicados ao setor publico e que assegure que os pregos apurados sejam
consistentes com o valor real dos ativos, exceto em caso de cumprimento dos critérios
relativos aos ativos a serem mantidos até o seu vencimento; e

d) observar, quanto aos bens, direitos e demais ativos de qualquer natureza aportados ao
RPPS para equacionamento de deficit atuarial ou para constituicdo dos fundos com finalidade
previdencidria, os parametros previstos no art. 63;

VIl - no que se refere a metodologia e aos critérios a serem adotados para analise prévia dos
riscos dos investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento,
devera contemplar a avaliagdo dos riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional,
legal, sistémico e outros inerentes a cada operagdo e a tolerancia do regime a esses riscos;
VIIl - no que se refere a metodologia e aos critérios a serem adotados para avaliagdo e
acompanhamento da meta de rentabilidade dos investimentos, deverd considerar os custos
relativos a gestdo da carteira e os critérios de precificagdo adequados a cada ativo financeiro;
e

IX - no que se refere ao plano de contingéncia, deverd definir as medidas a serem adotadas
em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos em resolugdo do CMN, de
excessiva exposicao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

38. O art. 42 da Resolugdo CMN n2 4.963/2021 e o art. 102 da Portaria MTP n2 1.467/2022
constituem instrumentos normativos essenciais no contexto da gestdo dos investimentos dos RPPS,
conferindo parametros regulatérios que, quando devidamente incorporados a politica de investimentos,
proporcionam o respaldo necessdrio para a correta condugdo do processo decisério de aplicacdo e resgate
dos recursos financeiros por parte dos gestores.

39. A politica de investimentos, ao incorporar tais diretrizes, torna-se um instrumento dindmico
e adaptdvel, capaz de alinhar as estratégias de investimento com os principios normativos estabelecidos,
mitigando riscos e promovendo a eficiéncia na gestdo dos recursos previdenciarios.

40. Observe-se que a politica de investimentos, ao definir, conforme previsto em Resolu¢io do
CMN, a estratégia de alocagdo dos recursos e os critérios para monitoramento dos investimentos, deve

considerar as estratégias/critérios relativos a desinvestimentos e definir a tolerancia do RPPS a riscos (art.
102, 11, "c", e VIl da Portaria MTP n@ 1.467/2022).

41. ' Por fim, o art. 5 da Resolugdo CMN n? 4.963/2021 combinado com o § 12 do art. 101 da
Portaria MTP n2 1.467/2022, ao estabelecerem que a politica de investimentos deva ser submetida 3
aprovacdo do 6rgdo superior de deliberacio e controle do RPPS, conferem legitimidade e respaldo

msFutuuonaI as agcoes empreendidas pelo gestor, desde que o mesmo siga as diretrizes contidas na politica
de investimentos e nas normas regulamentares.



42, Adicionalmente a ndo previsdo normativa explicita que proiba os RPPS de resgatar recursos
de fundos de investimentos com rentabilidade negativa em relagdo a aplicagdo inicial, outros fatores
contribuem para a permissividade desse procedimento.

43, Primeiramente, mesmo em face de prejuizos, ha o fundamento na estratégia de
diversificacdo de carteira. Diante de mudangas nas condi¢des de mercado, a realocagdo de ativos torna-se
uma pratica essencial para reduzir riscos e preservar o capital do investidor. A retirada de cotas de um
fundo especifico pode ser motivada pela necessidade de redistribuir recursos de forma mais eficiente,
visando uma alocagdo que minimize a exposi¢do a determinados setores ou classes de ativos.

44, O ambiente econémico é dindmico e sujeito a flutuagdes. Em face de eventos imprevisiveis,
como crises financeiras globais, pandemias ou mudangas nas politicas governamentais, a capacidade de
adaptagdo torna-se crucial. O resgate de cotas pode ser uma estratégia defensiva para preservar o
patrimdénio do RPPS diante de alteragbes abruptas no contexto econémico, permitindo a busca por
alternativas mais alinhadas com as novas condigdes.

45. Ao realizar o resgate de cotas de um fundo em potencial prejuizo, os recursos obtidos
podem ser redirecionados para oportunidades de investimento mais promissoras. Este argumento baseia-
se na busca constante por retornos mais atrativos e na capacidade do investidor de identificar setores ou
ativos que apresentem potencial de valorizagdo em longo prazo. Assim, o resgate se torna uma estratégia
proativa de realocag¢do de capital em busca de ganhos mais substanciais.

46. O resgate de cotas também pode ser justificado pelo processo de rebalanceamento da
carteira de investimentos. Essa pratica visa manter a alocagdo de ativos alinhada aos objetivos e tolerancia
ao risco do RPPS. Em uma estratégia de longo prazo, prejuizos temporarios podem ser encarados como
parte integrante do ciclo de investimento, e o resgate se torna uma ferramenta para ajustar a composigao
da carteira e garantir a coeréncia com os objetivos estabelecidos.

47. Em conclusdo, o resgate de cotas de um fundo de investimentos diante de prejuizos
tempordrios é uma decisdo complexa e multifacetada. As justificativas apresentadas, embasadas na
diversificagdo de carteira, adapta¢do ao ambiente econdmico, busca por oportunidades e rebalanceamento
estratégico, exemplificativamente, evidenciam a importancia de uma abordagem ponderada e estratégica
na gestdo de investimentos. A compreensdao desses argumentos proporciona uma visao mais abrangente
das razes que podem motivar o RPPS a optar pelo resgate em determinadas circunstancias, contribuindo
para uma tomada de decisdao informada e alinhada aos objetivos financeiros do regime.

48. Complementarmente, em carteiras altamente diversificadas, onde diversos produtos
financeiros coexistem, é comum observar a presenca de ativos com correlagdes negativas. Esta condigdo
instiga uma andlise aprofundada sobre a possibilidade de resgates em determinados cendrios,
considerando a necessidade de realocagdo e reequilibrio da carteira como fatores determinantes, mesmo
diante de prejuizo financeiro.

49, As carteiras de investimento frequentemente incorporam uma ampla variedade de ativos,
sendo que alguns deles podem apresentar correlagdo negativa entre si. Essa relacdo inversa implica que,
em determinados periodos, enquanto um ativo tende a apresentar variagbes negativas, outros podem

registrar desempenho positivo. Esta diversificacdo pode gerar beneficios significativos, reduzindo a
volatilidade geral da carteira.

50. A presenca de ativos com correlagdo negativa, embora contribua para a mitigacdo do risco,
também introduz a necessidade de reavaliar periodicamente a composicdo da carteira. A variacdo desigual
dos ativos pode resultar em desequilibrios, afastando a alocacdo originalmente planejada. Em tais
circunstancias, a execu¢do de estratégias de resgate se revela uma medida prudente para realocacio dos
recursos e restauragao do equilibrio desejado.

51. A decisdo de resgate em carteiras diversificadas deve ser guiada por estratégias bem
fundamentadas de reequilibrio. Estas estratégias podem incluir a identificagio de ativos cuja performance
se distanciou significativamente da alocagdo inicial, a avaliagdo das mudangas nas condigdes de mercado e a
adaptagdo a dindmica econdmica. O resgate torna-se, assim, um instrumento necessario para otimizar a
eficécia da carteira diante de flutuacdes inerentes ao mercado financeiro.



52. Em sintese, a presenca de correlagbes negativas em carteiras altamente diversificadas revela
a complexidade na gestdo de investimentos. A estratégia de resgate, embora associada a realizagdo de
prejuizos temporarios, assume um papel crucial na readequagdo da carteira e na preservagdo de uma
alocagdo estratégica. A necessidade de realocacdo e reequilibrio, derivada da dinamica peculiar dessas
carteiras, destaca a importancia de uma abordagem proativa, orientada por analises aprofundadas e
estratégias bem delineadas.

53. Sendo assim, o resgate, mesmo com prejuizo, quando embasado em todas as consideragdes
expostas, pode emergir como uma ferramenta essencial para otimizar o desempenho da carteira em
conformidade com os objetivos preestabelecidos.

CONCLUSAO

54, Diante do exposto, é possivel inferir que, dentro do atual panorama normativo aplicavel aos
RPPS, ndo existe uma imposi¢do normativa estrita que compeliria a manuteng¢do de posigdes em fundos de
investimentos com variacdo negativa na cota. O que emerge como uma prerrogativa significativa é a énfase
na implementac¢do de um processo decisério meticuloso e embasado, pautado nos principios estabelecidos
na Resolucdo CMN n2 4.963/2021, nas regras impostas pela Portaria MTP n2 1.467/2022 e nas disposigdes
contidas na politica de investimentos do RPPS. Para respaldar a decisdo de resgate, é imperativo que esta
seja ancorada em um arcabouco técnico sdlido, caracterizado por estudos robustos que contemplem
elementos criticos como estratégias de diversificagdo de carteira, andlise do ambiente econdmico,
identificacdo de oportunidades de investimento mais promissoras e o rebalanceamento estratégico da
carteira de investimentos. A auséncia de uma imposicdo normativa para a manutengdao de posices
negativas, aliada a promogdo da autonomia e responsabilidade na gestdo, fortalece a importancia de uma
abordagem proativa e informada na administragdo eficaz dos recursos previdenciarios, destacando a
necessidade de consideracgdo de diversos fatores que permeiam a dinamica do mercado financeiro.

55, Objetivamente respondendo aos questionamentos da consulta:

a) O RPPS tem alguma obrigatoriedade em permanecer em fundos com variagdo negativa
entre a data de investimento e o resgate? Resposta: Nao.

b) Se houver a liberdade para o resgate nessa situagdo, tal circunstancia deve ser objeto de
previsdo em sua politica de investimentos? Resposta: Nao, com relagdo a previsdao especifica
para determinado fundo, mas a Politica de Investimentos devera nortear e embasar essa
acao do gestor, incorporando as diretrizes para conferir um substancial respaldo a tomada
de decisdo por parte do gestor dos recursos do RPPS e do Comité de Investimentos.

c) Quais seriam, objetivamente, os elementos que devam autorizar tal decisdo? Resposta:
Estudo técnico robusto e criteriosamente fundamentado, adotando padrdes analogos aos
empregados na analise que respaldou a aplicagao.

d) O estudo para o resgate deve ser pormenorizado em ata do 6rgdo deliberativo dos
investimentos do RPPS? Sim, ao menos sob a modalidade de anexo, devidamente
mencionado e referenciado na ata.

e) Existe mais alguma cautela que deva ser tomada pelo RPPS pds resgate? Resposta: Nio
ha, s.m.j., cautela que deva ser tomada pelo RPPS em determinado fundo de investimento
apos seu resgate se o regime ndo possuir mais cotas do mesmo.

56. Por oportuno, recomendamos, para fins de otimizacdo da gestdo da carteira de
investimentos, que seja feita a devida consulta ao "Guia Previc Melhores Praticas de Investimentos",
elaborado e disponibilizado pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC).

57. O referido guia encontra-se acessivel por meio do endereco eletrdnico
https://www.gov.br/previc/pt-br/pubIicacoes/guias-de-melhores-praticas/novo-guia-previc-melhores-
praticas-de-investimentos.pdf/view e pode ser utilizado, no que couber, também aos RPPS, constituindo

uma valiosa fonte de orientagdes e diretrizes que podem contribuir significativamente para a exceléncia na
conducao da gestdo da carteira de investimentos.


https://www.gov.br/previc/pt-br/publicacoes/guias-de-melhores-praticas/novo-guia-previc-melhores-praticas-de-investimentos.pdf/view
https://www.gov.br/previc/pt-br/publicacoes/guias-de-melhores-praticas/novo-guia-previc-melhores-praticas-de-investimentos.pdf/view

58. Por fim, a presente Nota Técnica oferece uma abordagem da legislagdo federal que regula os
RPPS, delimitando-se, no entanto, ao escopo estrito desses regimes previdenciarios.

59. E recomenddvel que os gestores e responsaveis pelos RPPS busquem orientagdo
complementar junto a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). A CVM, enquanto entidade reguladora do
mercado de capitais, detém expertise e competéncia para elucidar questdes relativas aos fundos de
investimentos, bem como para fornecer informac¢des atualizadas sobre normativas especificas que
impactam diretamente esses veiculos de investimento.

60. E 0 que cabe informar.
61. A consideracdo do Senhor Diretor do Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servigo
Publico.

Brasilia, na data da assinatura eletronica

Documento assinado eletronicamente

GUSTAVO LOPES SINAY NEVES
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Coordenagdo-Geral de Atuaria, Contabilidade e Investimentos

1. Visto. De acordo.
2. Encaminhe-se ao Sr. Secretario do Regime Préprio e Complementar para apreciagao.

Brasilia, na data da assinatura eletronica

Documento assinado eletronicamente

ALLEX ALBERT RODRIGUES
Diretor do Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servigo Publico

1. Visto. Aprovo a Nota Técnica SEI n2 296/2023/MPS.
2. Encaminhe-se ao interessado para cientificacdo.

3. Providencie-se a divulgacdo.
Brasilia, na data da assinatura eletronica

Documento assinado eletronicamente

PAULO ROBERTO DOS SANTOS PINTO
Secretario do Regime Préprio e Complementar do Ministério da Previdéncia Social

i %el! Ef] Documento assinado eletronicamente por Allex Albert Rodrigues, Diretor(a), em 28/12/2023, as
{ assinatura & §09:44, conforme horirio oficial de Brasilia, com fundamento no § 32 do art. 42 do Decreto n2 10.543,

- eletrénica
de 13 de novembro de 2020.
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Documento assinado eletronicamente por Gustavo Lopes Sinay Neves, Auditor(a) Fiscal da Receita
Federal do Brasil, em 28/12/2023, as 11:47, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no §
32 do art. 42 do Decreto n? 10.543, de 13 de novembro de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Paulo Roberto dos Santos Pinto, Secretdrio(a), em
29/12/2023, as 14:12, conforme hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no § 32 do art. 42 do
Decreto n? 10.543, de 13 de novembro de 2020.
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Regime Préprio de Previdéncia Social
Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos

‘v de Coronel Fabriciano - PREVCEL
S o DIRETORIA ADM. E FINANCEIRA

CFET)

OFiCIO DIEXEC/PREVCEL N2. 138/2025

Coronel Fabriciano, 03 de julho de 2025.

A Sua Senhoria Senhora
RISETH BASTOS COTTA LANA
Gerente da Caixa EconOmica Federal

AGENCIA DE CORONEL FABRICIANO- MG 3

Endereco: Rua José Cornélio, 131, Centro - Cep: 35170008,

Coronel Fabriciano — Minas Gerais.

Tel.: 3841-9550 - E-mail: ag0894 @caixa.gov.br.

Assunto: Aplicagdo Financeira. _
3

Referéncia: Caso responda este Oficio, indicar expressamente o n2. 138/2025.

Senhora Gerente,

(W

1) Solicitamos que o valor disponivel na conta corrente 15-0 seja integralmente aplicado

no fundo CAIXA FI BRASIL TITULOS PUBLICOS RF LP, CNPJ 05.164.356/0001-84;

2) Solicitamos que o valor disponivel na conta corrente 14-1 seja integralmente aplicado

P G 3
no fundo CAIXA FI BRASIL TITULOS PUBLICOS RF LP, CNPJ 05.164.356/0001-84.

Atenciosamente;

E%(d/g///t_/f S
ANDERSON FIEDLER BREMER

Diretor Executivo - PREVCEL
CPF: 004.751.166-40

PREFEITURA MUNICIPAL DE CORONEL FABRICIANO
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TELEFONE: (31) 3406-7543 | CNPJ: 05.973.796/0001-82
E-MAIL: PREVCEL@FABRICIANO.MG.GOV.BR| ACESSE: PREVCEL.FABRICIANO.MG.GOV.BR/PORTALCIDADAO
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