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INTRODUCAO

1. O Instituto de Previdéncia e Assisténcia do Municipio do Rio de Janeiro — PREVI-RIO, por meio
de sua Diretoria de Investimentos, apresenta a Politica Anual de Investimentos do Fundo Especial
de Previdéncia do Municipio do Rio de Janeiro - FUNPREVI para o ano de 2020. Tal Politica atende
a legislacéo pertinente aos investimentos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social — RPPS, em
especial a Resolucédo do Conselho Monetéario Nacional — CMN — n° 3.922 de 25/11/2010 (atualizada
pelas Resolucdes n° 4.392 de 19/12/2014, n° 4.604 de 19/10/2017 e n° 4.695 de 27/11/2018), que,
na Subsecédo Il — Da Politica de Investimentos, fixa parametros para a alocacao de recursos a serem
seguidos pelos RPPS. As Portarias do Ministério da Previdéncia Social MPS n° 204, de 10/07/2008,
e n°® 402, de 10/12/2008 preveem o encaminhamento a Secretaria de Previdéncia Social — SPS — do
Demonstrativo da Politica de Investimentos e a Portaria MPS n° 519, de 24/08/2011, obriga os
dirigentes responséaveis pela gestdo dos recursos dos RPPS a disponibilizar aos seus segurados e

pensionistas as informac¢des contidas na Politica Anual de Investimentos.

2. A Politica de Investimentos aqui apresentada ira fundamentar e nortear todo o processo de
tomada de decisdo relativa aos investimentos do FUNPREVI e sera utilizada como instrumento
necessario para garantir a consisténcia da gestdo dos recursos no decorrer do tempo, visando a

manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro entre seus ativos e passivos.

3. De acordo com a Resolugcdo do CMN n° 3.922/10, a Politica Anual de Investimentos devera

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 0O exercicio

profissional de administracdo de carteiras;

» a estratégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicacdo e as

respectivas carteiras de investimentos;

» 0s parametros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade de acordo
com o perfil de suas obrigacfes, tendo em vista a necessidade de busca e manutencdo do
equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e concentracdo previstos na

Resolucéao;
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* o0s limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissdo ou

coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica;

» a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para precificagdo dos

ativos;

 a metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia dos riscos dos

investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento;

» a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliacdo e acompanhamento do retorno

esperado dos investimentos; e

* 0 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 Resolucao e
dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos regimes préprios de previdéncia

social, de excessiva exposicao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

4. Tendo em vista que a Politica Anual de Investimentos dos recursos dos RPPS e suas revisfes
deverdo ser aprovadas pelo érgdo superior competente, antes de sua implementacdo, a versao
final da Politica Anual de Investimentos do FUNPREVI para o ano de 2020 foi aprovada no
Comité de Investimentos — COMIN em 13/12/2019 e devidamente aprovada na 1482 Sessao
Ordinaria do Conselho de Administracdo — CAD do Instituto de Previdéncia e Assisténcia do
Municipio do Rio de Janeiro, em 20/12/2019. A Politica de Investimentos proposta observa ainda
as Diretrizes Gerais de Gestao, Investimento e Alocacdo de Recursos do FUNPREVI e o Plano

de Aplicacédo de Recursos do Funprevi.

CAPITULO 1: OBJETIVOS E VIGENCIA DA POLITICA DE INV ESTIMENTOS

5. A Politica de Investimentos do Fundo Especial de Previdéncia do Municipio do Rio de Janeiro
tem por objetivo estabelecer um plano de gestdo, buscando constituir reservas para o pagamento
dos beneficios previdenciarios dos servidores publicos do Municipio do Rio de Janeiro, levando em

consideracao fatores como risco, segurancga, solvéncia, liquidez, transparéncia e motivagao.

6. Para atingir seus objetivos, a Politica de Investimentos do Fundo foi elaborada de modo a

permitir que o0s gestores adotem uma estratégia de alocacdo de recursos entre os diversos

4
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segmentos de aplicacao e respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil de suas
obrigacdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutenc¢éo do equilibrio financeiro e atuarial.

7. No intuito de perseguir a meta de rentabilidade para a carteira do Regime Préprio, a estratégia
de investimento prevé sua diversificacdo visando a preservacdo do capital, aos niveis de risco
adequados ao perfil do Regime Proprio, aos limites legais e operacionais e a liquidez adequada dos

ativos, tendo em vista o fluxo atuarial.

8. A presente Politica de Investimentos tera validade até 31 de dezembro de 2020, até quando
devera ser proposta uma nova Politica de Investimentos para 0 prOximo ano, e assim
sucessivamente. Justificadamente, a Politica Anual de Investimentos podera ser revista no curso de
sua execuc¢ao, com vistas a adequacao as normas emanadas dos 6rgaos reguladores competentes,

bem como as necessidades ocorridas pelas alteracdes de mercado.

CAPITULO 2: COMPETENCIAS DOS ORGAOS ENVOLVIDOS NA G ESTAO DOS
INVESTIMENTOS

2.1 — Conselho de Administracao

9. O Conselho de Administracdo do PREVI-RIO — CAD, criado pela Lei n°® 3.344/01, tem por
finalidade gerir o Instituto de Previdéncia e Assisténcia do Municipio do Rio de Janeiro nas

instancias consultivas e deliberativas. As competéncias do Conselho séo:
» Elaborar e alterar as normas pertinentes a seu funcionamento;

* reunir-se, ordinariamente, uma vez a cada més e, extraordinariamente, por convocagao de

seu Presidente;
e aprovar:

» proposta de instituicAo ou alteracdo nos programas de beneficios previdenciarios e

assistenciais;

* 0 Plano de Aplicacdo de Recursos do PREVI-RIO e do FUNPREVI, de forma a definir sua

politica de investimentos;
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 propostas orgcamentarias;

» proposta de alteracdes de vencimentos, salérios e proventos do pessoal ativo e inativo do
PREVI-RIO;

» propostas de instituicdo ou de alteracdo nos programas de beneficios, assisténcia financeira

e servigos a segurados e pensionistas;

» fixar, anualmente, as diretrizes gerais de gestéo, investimento e alocacao de recursos do
PREVI-RIO e do FUNPREVI;

» exercer a supervisdo das operacdes do PREVI-RIO e do FUNPREVI;

» orientar, acompanhar e aprovar a execug¢ao dos orcamentos e dos planos, programas e

projetos;
» determinar a realizacao de auditoria atuarial externa;

» propor a venda de bens imoveis e autorizar aquelas que dispensam autorizacao legislativa
na forma do art. 29 da Lei n°® 3.344 de 28 de dezembro de 2001;

* propor ao Prefeito altera¢cdes na estrutura organizacional do PREVI-RIO;
» autorizar o repasse de recursos do PREVI-RIO para o FUNPREVI;

* manifestar-se sobre as questdes que |he forem submetidas, nos termos regimentais.

2.2 — Comité de Investimento

10. O Comité de Investimento — COMIN é um 6rgdo autbnomo de carater deliberativo e tem por
finalidade analisar e aprovar politicas e estratégias de alocacdo de portfolio do FUNPREVI e PREVI-
RIO, observando as diretrizes e alcadas emanadas pelo Conselho de Administracdo do PREVI-RIO.

Compete ao Comité de Investimentos:
« Analisar conjuntura, cenarios e perspectivas de mercado;

- analisar os riscos e definir a alocacédo de ativos, observado o plano anual e as politicas e

diretrizes de investimentos aprovadas;
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- avaliar as opcdes de investimento e estratégias que envolvam compra, venda e/ou venda

dos ativos das carteiras administradas pelo PREVI-RIO;

- analisar e aprovar Politicas e Estratégias de Investimento para o FUNPREVI e PREVI-RIO,

observando as diretrizes e regulamentos pertinentes;

+ propor alteracbes em seu Regimento Interno.
2.3 — Diretoria de Investimentos

11. Segundo a Resolucdo CVL N° 79, de 26 de janeiro de 2018 e publicada no Diario Oficial em 29

de janeiro de 2018, a Diretoria de Investimentos possui como competéncias:
. Assessorar o Titular da Pasta na dire¢do, coordenacéo e gestdo estratégica do Orgao;

- Participar da formulag&o das politicas e diretrizes do Instituto, em articulagcdo com os demais

0rgaos;

- Implementar as politicas de aplicacdes dos recursos garantidores das reservas técnicas do

Instituto;

- Supervisionar os investimentos e aplicagbes financeiras, jA& aprovadas pelo Comité de
Investimento — COMIN;

« Aprovar:
o 0 planejamento de atividades relativas ao patrimoénio do Instituto;

o 0s estudos de viabilidade econdmica acerca de projetos de construgéo, alienacéo e

venda dos imdveis do Instituto ou que venham a ser adquiridos;
o 0s relatorios gerenciais de cunho econdémico e financeiro;

o as informacbes, geradas na Diretoria, as quais serdo enviadas ao Conselho de

Administracdo — CAD e ao Comité de Investimentos — COMIN e & Auditoria Interna;

« Avaliar:
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o as propostas de investimentos dos recursos garantidores das reservas técnicas do
PREVI-RIO referentes a obtencéo de terrenos e edificages;

o 0s relatorios de mapeamento e identificacao de riscos;

o as medidas propostas e os planos de acdo a serem adotados para prevencdo ou

minimizag&o de riscos;

« Monitorar a implantagao das orientagdes encaminhadas pelo Conselho de Administracdo e

pela Auditoria Interna;

- Submeter as propostas preliminares da politica de investimentos e novos investimentos ou

aplicacdes financeiras ao Comité de Investimentos — COMIN.
CAPITULO 3: META RENTABILIDADE

12. De acordo com as Diretrizes Gerais de Gestdo, Investimento e Alocacdo de Recursos do
FUNPREVI, as aplicacfes de recursos deverdo perseguir a rentabilidade real minima de 6% ao ano
com base na variac¢éo do indice de Preco ao Consumidor Amplo Especial (IPCA-E/IBGE).

13. A utilizacdo do IPCA-E deve-se a Lei Municipal n° 3.252, de 19/07/2001, que dispde sobre a
Revisdo Anual da Remuneracdo dos Servidores Municipais. Segundo tal legislacdo, o reajuste deve

ser efetuado seguindo-se, no minimo, a variagéo pelo IPCA-E.
CAPITULO 4: ALOCAC}AO DE RECURSOS

4.1 — Composicao e Limites de Alocacgdes

14. As aplicagOes de recursos do FUNPREVI deverdo ser realizadas com base nos parametros
norteadores estabelecidos pelo Conselho Monetario Nacional. Em consequéncia, a composi¢ao
definida para a alocacdo dos recursos entre 0s segmentos e carteiras adotados pelo FUNPREVI

para o ano de 2019 serao os a seguir indicados:

« Segmento de Renda Fixa

o Titulos de emissao do Tesouro Nacional;

8
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0 Quotas de fundos de Iinvestimento classificados como renda fixa, conforme
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
constituidos sob a forma de condominio aberto, que apliguem seus recursos
exclusivamente em titulos do Tesouro Nacional, ou compromissadas lastreadas nesses
titulos, e cuja politica de investimento assuma o compromisso de buscar o retorno de
indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia, cuja carteira tedrica seja

composta exclusivamente por titulos publicos (fundos de renda fixa);

0 Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis em
bolsa de valores, cuja carteira seja composta exclusivamente por titulos publicos
federais, ou compromissadas lastreadas nesses titulos, que busquem refletir as
variacOes e rentabilidade de indice de renda fixa ndo atrelados a taxa de juros de um
dia, cuja carteira tedrica seja composta exclusivamente por titulos publicos (fundos de

indice de renda fixa);

o Operacbes compromissadas, lastreadas exclusivamente por titulos do Tesouro

Nacional;

0 Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
"referenciado”, constituido sob a forma de condominio aberto e cuja politica de
investimento assegure que o patrimoénio liquido esteja investido em ativos que

acompanham indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia;

o Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis em
bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as variacoes e
rentabilidade de indice de renda fixa cuja carteira tedrica seja composta por titulos ndo

atrelados a taxa de juros de um dia;

o0 Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa constituidos sob a

forma de condominio aberto;

0 Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis em
bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as variagoes e

rentabilidade de indices de renda fixa;

0 Letras Imobiliarias Garantidas;
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Certificado de Depdsito Bancario (CDB), limitado ao montante garantido pelo Fundo
Garantidor de Créditos (FGC);

Depésitos de poupanca, limitado ao montante garantido pelo Fundo Garantidor de
Créditos (FGCO);

Quotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditérios (FDIC);

Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo "crédito

privado”, constituidos sob a forma de condominio aberto;

Quotas de fundo de investimento de que trata art. 3° da Lei n° 12.431, de 24 de junho
de 2011, que disponha em seu regulamento que 85% (oitenta e cinco por cento) do
patrimonio liquido do fundo seja aplicado em debéntures de que trata o art. 2° da Lei n°
12.431, de 2011, observadas as normas da CVM.

. Segmento de Renda Variavel e investimentos Estrutur ados

(0]

0]

o

Quotas de fundos de investimento classificados como agdes, constituidos sob a forma
de condominio aberto cuja politica de investimento assegure que o seu patriménio
liquido esteja investido em ativos que acompanham indices de renda variavel,
divulgados por bolsa de valores no Brasil, compostos por, no minimo, cinquenta agées,
correspondentes bonus ou recibos de subscricdo e de certificados de depdsitos de tais

acoes;

Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda variavel,
negociaveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as variagbes e rentabilidade de indices de renda
variavel, divulgados por bolsa de valores no Brasil, compostos por, no minimo,
cinquenta acdes, correspondentes bonus ou recibos de subscricdo e de certificados de

depositos de tais acoes;

Quotas de fundos de investimento classificados como ac¢des, constituidos sob a forma

de condominio aberto;

10
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0 Quotas de fundos de investimento em indice de mercado variavel, negocidveis em
bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que busquem

refletir as variagdes e rentabilidade de indices de renda variavel;

0 Quotas de Fundos de Investimento classificados como multimercado, constituidos sob
a forma de condominio aberto, cujos regulamentos determinem tratar-se de fundos

sem alavancagem;

o0 Quotas de fundos de investimento em participacfes (FIP), constituidos sob a forma de
condominio fechado, vedada a subscricdo em distribuicdes de cotas subsequentes,

salvo se para manter a mesma proporc¢ao ja investida nesses fundos;

o0 Quotas de fundos de investimento imobiliario (FIl) negociadas nos pregdes de bolsa de

valores;

0 Quotas de fundos de investimento classificados como “A¢des - Mercado de Acesso”,

observada a regulamentacéo estabelecida pela CVM.

. Segmento de Investimentos no Exterior

o0 Quotas de fundos de investimento e quotas de fundos de investimento em quotas de

fundos de investimento classificados como “Renda Fixa - Divida Externa”;

0 Quotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio
aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacéo
estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67%
(sessenta e sete por cento) do seu patrimbénio liquido em quotas de fundos de

investimento constituidos no exterior;

0 Quotas dos fundos da classe “A¢cbes - BDR Nivel I”, nos termos da regulamentacao

estabelecida pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

15. O quadro abaixo apresenta os limites maximos e minimos de alocacgéo de recursos do RPPS, de
acordo com a Resolucédo do Conselho Monetario Nacional n° 3.922/10 e o Plano de Aplicacdes do
FUNPREVI, e a Estratégia Alvo que visa a balizar as aplicacdes tendo como base a atual carteira de
recursos mobiliarios e o fluxo de caixa das obrigacbes financeiras. Essa Estratégia Alvo néo

representa um impedimento para alocacdes diferentes dos percentuais nela estabelecidos, desde
11
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que respeitados 0s percentuais maximo e minimo constantes da legislagcdo, podendo ser

redimensionada, na medida em que ingressem novos recursos ou mesmo para mitigar um eventual

risco por mudancas mercadolégicas. Devera ser respeitado também o disposto no paragrafo de

numero 32 do presente documento

Segmento de Renda Fixa

% Max
(Res. 3922)

Estratégia
Alvo (%)

% Min
(Res. 3922)

Titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

100

0

0

Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),
constituidos sob a forma de condominio aberto, que apliguem seus recursos
exclusivamente em titulos do Tesouro Nacional, ou compromissadas lastreadas nesses
titulos, e cuja politica de investimento assuma o compromisso de buscar o retorno de
indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia, cuja carteira tedrica sejal

composta exclusivamente por titulos publicos (fundos de renda fixa)

100

70

Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis
em bolsa de valores, cuja carteira seja composta exclusivamente por titulos publicos
federais, ou compromissadas lastreadas nesses titulos, que busquem refletir as
variacdes e rentabilidade de indice de renda fixa ndo atrelados a taxa de juros de um
dia, cuja carteira tedrica seja composta exclusivamente por titulos piblicos (fundos de

indice de renda fixa)

100

Operacdes compromissadas, lastreadas exclusivamente por titulos do Tesouro

Nacional

Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
"referenciado”, constituido sob a forma de condominio aberto e cuja politica de
investimento assegure que o patriménio liquido esteja investido em ativos que

acompanham indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia

Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis
em bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as
variacdes e rentabilidade de indice de renda fixa cuja carteira tedrica seja compostal

por titulos ndo atrelados a taxa de juros de um dia

60

Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa constituidos sob a

forma de condominio aberto

Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis
em bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as

variacdes e rentabilidade de indices de renda fixa

40

30
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% Max | Estratégia % Min
Segmento de Renda Fixa
(Res. 3922) | Alvo (%) | (Res. 3922)

Letras Imobilidrias Garantidas 20 0 0
Certificado de Depésito Bancario (CDB), limitado ao montante garantido pelo Fundo
Garantidor de Créditos (FGC); ou

15 0 0
Depdsitos de poupanca, limitado ao montante garantido pelo Fundo Garantidor de
Créditos (FGC)
Quotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditérios (FDIC) 5 0 0
Quotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo "crédito . 0 0
privado”, constituidos sob a forma de condominio aberto
Quotas de fundo de investimento de que trata art. 3° da Lei n°® 12.431, de 24 de junho
de 2011, que disponha em seu regulamento que 85% (oitenta e cinco por cento) do . O .
patriménio liquido do fundo seja aplicado em debéntures de que trata o art. 2° da Lei n°
12.431, de 2011, observadas as normas da CVM

% Max | Estratégia % Min
Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estrutur  ados
(Res. 3922) | Alvo (%) | (Res. 3922)

Quotas de fundos de investimento classificados como acdes, constituidos sob a formal
de condominio aberto cuja politica de investimento assegure que o seu patrimdnio
liqguido esteja investido em ativos que acompanham indices de renda variavel, 30 0 0
divulgados por bolsa de valores no Brasil, compostos por, no minimo, cinquenta agdes,
correspondentes bénus ou recibos de subscricao e de certificados de depositos de tais
acoOes
Quotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda variavel,
negociaveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as variacbes e rentabilidade de indices de rendal - O .
variavel, divulgados por bolsa de valores no Brasil, compostos por, no minimo,
cinquenta acg6es, correspondentes bonus ou recibos de subscricdo e de certificados de
depdsitos de tais acoes
Quotas de fundos de investimento classificados como ag¢fes, constituidos sob a forma 20 0 0
de condominio aberto
Quotas de fundos de investimento em indice de mercado variavel, negociaveis em
bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que busquem 20 0 0

refletir as variagdes e rentabilidade de indices de renda variavel
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% Max | Estratégia % Min
Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estrutur  ados
(Res. 3922) | Alvo (%) | (Res. 3922)
Quotas de Fundos de Investimento classificados como multimercado, constituidos sob
a forma de condominio aberto, cujos regulamentos determinem tratar-se de fundos 10 0 0
sem alavancagem
Quotas de fundos de investimento imobiliario (FIl) negociadas nos pregdes de bolsa de . 0 .
valores
cotas de fundos de investimento em participag6es (FIP), constituidos sob a forma de
condominio fechado, vedada a subscricdo em distribuicbes de cotas subsequentes, 5 0 0
salvo se para manter a mesma propor¢ao ja investida nesses fundos;
Quotas de fundos de investimento classificados como “A¢des - Mercado de Acesso”, 5 q ;
observada a regulamentacéo estabelecida pela CVM
% Max  |Estratégia % Min
Segmento de Investimentos no Exterior
(Res. 3922) | Alvo (%) | (Res. 3922)
Quotas de fundos de investimento e quotas de fundos de investimento em quotas de
fundos de investimento classificados como “Renda Fixa - Divida Externa
Quotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio
aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacao
estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67% 10% 0 0

(sessenta e sete por cento) do seu patriménio liquido em quotas de fundos de
investimento constituidos no exterior

Quotas dos fundos da classe “A¢Ges - BDR Nivel I”, nos termos da regulamentacéo

estabelecida pela Comisséo de Valores Mobiliarios

4.2- Diversificacéo

16. O FUNPREVI ndo podera ter quotas representativas de mais de 15% (quinze por cento) do

patrimdnio liquido de um anico fundo de investimento e, em se tratando de fundos enquadrados nos

incisos VIl do art 7°, lll e IV do art. 8°, esse limite ndo podera ser superior a 5% (cinco por cento). O

RPPS devera respeitar o limite de 20% (vinte por cento) das aplicacdes dos seus recursos em um

mesmo fundo, quando determinado na legislacdo vigente. Ademais, os fundos de investimentos,

como definidos nos arts. 7°, lll e IV, e alineas a e b do inciso VII da Resolu¢cdo CVM 3922/2010, nao

poderdo concentrar mais de 20% em titulos ou valores mobiliarios de emissdo de uma mesma
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pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de
guaisquer outras sociedades sob controle comum.

CAPITULO 5: CONTROLE DE RISCOS

5.1 — Risco de Mercado

17. Decorre das possibilidades de perdas resultantes de possiveis mudancas nos precos/cotacdes
nas quais uma instituicdo mantenha posicdes. De maneira geral, o risco de mercado abrange quatro

grandes areas: Ac¢des, Cambio, Juros e Commodities.

18. Nos ativos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, os riscos a serem monitorados,
basicamente, sdo os de juros e de inflagdo. Para medir as incertezas dos retornos dos ativos é
necessario realizar um estudo estatistico que analise o quanto o retorno pode se afastar do
esperado. Com isso, sao feitas estimativas de volatilidade dos retornos dos ativos para que se possa

mensurar a mudanca potencial no valor da carteira de instrumentos financeiros.

19. Uma medida complementar do controle do risco se da via estudo do prazo de permanéncia das
posicdes (duration). A duration € uma das maneiras de se medir a duragdo média de um titulo ou de
um conjunto de titulos. Assim, de posse dessa medida podemos avaliar o impacto das alteracoes

das taxas de juros sobre o valor presente de titulos ou do conjunto de titulos de renda fixa.

20. O principal risco de mercado associado a atual carteira do FUNPREVI é o que diz respeito a
volatilidade dos ativos presentes nos fundos de investimento da carteira, que sdo expostos ao risco

de flutuacdes e preco.

5.2 — Risco de Liquidez

21. O Risco de Liquidez esta associado a negociabilidade de um titulo ou valor mobilidrio no
mercado financeiro. Ocorre quando o investidor encontra dificuldade em vendé-lo por um preco

justo, isto €, dentro de parametros de mercado.

22. Nos Regimes Préprios de Previdéncia Social, a andlise do fluxo de caixa € a variavel
fundamental para a mitigacado dos riscos de liquidez, pois permite a equalizacdo entre as receitas

financeiras e o fluxo de desembolso relativo as obrigacdes previdenciarias.
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23. Observa-se, ainda, que o estudo do fluxo, ao permitir a mitigagdo dos descasamentos entre
ativos e passivos, contribui para reducao da exposi¢cdo aos riscos de mercado, via taxas de juros,

por conta da selecdo mais eficiente dos ativos incorporados a carteira.

24. A atual situacédo patrimonial do FUNPREVI implica a necessidade de manutencdo de boa parte

do caixa em ativos liquidos, bem como a elevagéo do grau de liquidez dos seus demais ativos.

5.3 — Risco de Crédito

25. Este tipo de risco refere-se ao possivel ndo recebimento dos recursos a que se tem direito ou ao

seu recebimento fora do prazo e/ou das condi¢cfes pactuadas.

26. O risco de crédito engloba vérios riscos, como o risco de inadimpléncia, o risco de degradacéo, o
risco de garantia, o risco soberano e o risco de concentracao de crédito.

27. A Resolucdo do CMN n° 3.922/10 em suas Secdes | (da Alocacédo de Recursos e da Politica de
Investimentos) e Il (dos Segmentos de Aplicacdo e dos Limites) procurou, no segmento de renda
fixa, mitigar os riscos de concentracdo de crédito e do emissor, ao fixar percentuais para a compra
de quotas em fundos de investimento e na hipétese de compra direta de ativos permitindo somente
aquisicdo de titulos publicos federais, Letras Imobiliarias Garantidas, poupanca e CDB nos limites

determinados.

28. A carteira atual do FUNPREVI apresenta risco de crédito majoritariamente relacionado a
capacidade de pagamento da divida interna pelo Tesouro Nacional, dada a concentracdo das
aplicagcfes em titulos publicos federais, na forma de fundos de investimentos.

CAPITULO 6: ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO

6.1 — Ativos Mobiliarios

29. A analise de qualquer realocacdo dos recursos sera norteada de forma a otimizar a relagéo
risco/retorno e considerara tanto a busca do atendimento a meta de rentabilidade quanto as

necessidades futuras do fluxo de caixa de receitas/despesas projetado para o FUNPREVI.
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30. Quanto a esse fluxo, é previsto o estabelecimento de um colchdo minimo de recursos para

reforco de caixa, visando proporcionar a necessaria liquidez nos compromissos do FUNPREVI.

31. Para uma primeira abordagem deste mecanismo estratégico, foi tracado um cenario
macroecondmico, com base em dados fornecidos pelo Boletim Focus (Banco Central — posicdo em

06/12/2019), que aponta, para o ano de 2020, os seguintes indicadores econémicos:
IPCA (média) = 3,60 %
Taxa SELIC (média) = 4,50 %
Juros Reais = 0,87 %

32. Admitindo o cenario Banco Central para o exercicio de 2020, o alcance da meta de rentabilidade

exigird da Diretoria de Investimentos um monitoramento diario dos seguintes mercados:
a) titulos publicos federais de vencimentos curtos®;
b) operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais;

c) quotas dos fundos de investimentos lastreados em titulos publicos federais e enquadrados no

inciso | (alinea b) do artigo 7 da Resolu¢cdo CMN n° 3.922;

d) quotas de fundos de investimentos classificados como renda fixa ou referenciados em indicadores
de desempenho de renda fixa e enquadrados no inciso IV, alinea a, do artigo 7 da Resolucdo CMN
n° 3.922;

e) demais modalidades de investimentos em valores mobiliarios, tanto no segmento de renda fixa

guanto no de renda variavel, permitidas pela Resolugdo CMN 3.922/2010.
A estratégia a ser utilizada devera observar a seguinte diretriz:

i) os itens “a”, “b”, “c” e “d” observarao os percentuais de aplicacédo das tabelas de folhas 12, 13 e 14;

! Entende-se por vencimentos curtos papéis com resgate até o final do ano de 2020, com vistas a mitigar a volatilidade dos retornos
esperados.
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i) o item “e”, relativo as demais modalidades de investimentos dos segmentos de renda fixa e renda
variavel, ndo podera, em conjunto, ultrapassar o percentual maximo de 10% (dez por cento) do

patrimdénio da carteira total desses dois segmentos.

Ressalta-se que todas as aplicacGes das disponibilidades, em renda fixa e renda variavel, deverao

ser realizadas unicamente através da Caixa Econdmica Federal e do Banco do Brasil.

33. No que tange ao processo decisorio dos fundos de investimentos em acdes, cumpre observar
gue as variaveis de analise serdo a conjuntura econdmica local e internacional e os seus efeitos nos
diversos setores econbmicos e financeiros correlacionados. As ferramentas de andlise do
comportamento do mercado acionario serdo aguelas efetivamente empregadas entre os operadores,

tais como as anélises técnica e fundamentalista.

34. As aplicacdes financeiras selecionadas, seja em fundos de investimento de titulos publicos
federais, em quotas de fundos de acdes e/ou em fundos de investimentos estruturados, serao
monitoradas tanto no que tange aos seus desempenhos esperados quanto aos riscos associados,
através de indicadores selecionados pela Diretoria de Investimentos, conforme consta em Notas
Técnicas disponiveis no sitio eletrénico deste Instituto de Previdéncia.

35. Ressalta-se que no caso da selecao/aplicacdo em fundos de investimentos estruturados, em
especial fundos de investimento em direitos creditérios, sob a forma de condominio aberto, os

critérios de sele¢éo serdo:

o risco de crédito associado a cada produto;

0 prazo de caréncia proposto;
» ataxa real de retorno compativel com a meta de rentabilidade;
* 0 volume de recursos a serem disponibilizados;

» as condic¢Oes de liquidez por conta de uma eventual necessidade de antecipacao de resgate

das quotas em relagédo ao prazo proposto.

36. No modelo de escolha para a selecéo de titulos publicos federais de vencimento curto, serao

consideradas duas variaveis principais:

18



e PREFEITURA DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO
“RIO SECRETARIA MUNICIPAL DE ADMINISTRAGAO
i INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA

DO MUNICIPIO DO RIO DE JANEIRO — PREVIRIO

i. 0 horizonte de planejamento, ou seja, o periodo que se estendera da compra do titulo até o

seu efetivo vencimento;
ii. aque ora se denomina de “custo real de oportunidade diaria”.

37. Em toda e qualquer aplicacéo financeira ha um custo de oportunidade associado a mesma. As
Letras Financeiras do Tesouro — LFT’s, por remunerarem a taxa SELIC, sdo os ativos publicos mais
liquidos do mercado financeiro brasileiro, gozando ainda da prerrogativa de baixo risco. Devido tais
caracteristicas, € considerado o titulo brasileiro padrdo de referéncia, largamente utilizado em

analises comparativas.

38. O “custo real de oportunidade diaria” sera calculado para cada horizonte de planejamento de
uma NTN-B, LTN ou NTN-F, de vencimento maximo em doze meses.

39. Portanto, sendo a LFT o ativo de maior liquidez no mercado brasileiro, toda e qualquer decisao
de compra de outro ativo deve levar em consideracdo a remuneracdo esperada comparativa desse
ativo mais liquido. Portanto, se a estimativa do “custo real de oportunidade diaria” se elevar,
devemos esperar uma elevacao na taxa desse outro ativo, dado que existe uma correlacao positiva
entre as taxas de juros dos titulos®. Em outras palavras, se a taxa SELIC se elevar, para uma dada
taxa de inflacdo esperada no horizonte de planejamento em analise, as taxas de juros dos demais

papéis publicos deverédo se elevar também, pois seu custo de oportunidade se elevou.

40. Quando este mecanismo ocorre, abre-se o que se chama de “janela de oportunidade” para
compra de titulos pré-fixados, que, levados até os seus vencimentos, garantem as taxas de juros

praticadas na compra®.

41. Para que se obtenha sucesso nas operacdes de compra de titulos publicos federais no mercado
secundario € necessario o constante monitoramento dos mercados, aliado a cenarios de juros e de

inflacdo que deverdo ser revistos a cada periodo.

2 . . s R
Na linguagem de mercado, quando a taxa SELIC se eleva, tudo mais constante, os agentes, para comprarem outros papéis publicos,
irdo exigir um “prémio de risco mais elevado”, o que implica um aumento da taxa de juros desses titulos.

A garantia a que se refere estd na forma de precificacdo do titulo, denominado de “marcacdo pela curva”. Caso haja interesse,
sugerimos a leitura da Nota Técnica n° 6, elaborada pela Diretoria de Investimentos, disponibilizada no sitio eletronico do PREVI-
RIO, onde sdo discutidas as duas formas de precificacado de titulos publicos federais.
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42. No caso especifico do FUNPREVI, novamente € relevante destacar-se que, dados o montante
de reserva técnica disponivel e as especificidades do seu fluxo de caixa, ha a necessidade de se
reduzir ao maximo o horizonte de planejamento, com vistas a mitigar os riscos de oscilacdes de
precos dos papeéis publicos no mercado secundario. Destaque-se que 0 monitoramento dos ativos
mobiliarios aqui apresentado possibilita a identificacdo preventiva de possiveis exposicoes
excessivas ao risco ou desenquadramentos aos limites e requisitos previstos na Resolugcdo 3922.
Caso ocorram quaisquer dessas situacdes, sera adotada, como medida de contingéncia, a
convocacao imediata de reunidao extraordinaria do COMIN para decisdo da melhor realocacdo dos

recursos dentre as op¢des de investimento disponiveis.

43. Ressalta-se que o PREVI-RIO repassou ao FUNPREVI, a partir de 1° de janeiro de 2017, as
parcelas de amortizacdes recebidas a titulo de financiamento imobiliario e empréstimo de qualquer

natureza, concedidos e a conceder, conforme estabelece a Lei 5.300/2011.
6.2 — Ativos Imobiliarios

44. A Lei Municipal n° 5.300/2011 teve como principal objetivo a capitalizagdo do FUNPREVI com a
transferéncia de iméveis do PREVI-RIO para a carteira imobilidria do FUNPREVI.

45. Atualmente, a carteira imobiliaria principal do FUNPREVI € composta por iméveis com potencial

de desenvolvimento imobiliario, a saber:

IMOVEIS ADQUIRIDOS PELA LEI 5.300/2011

01| Prédio do CASS - Bloco | - Rua Afonso Cavalcanti, n°® 455 - Cidade Nova

02 | Prédio do CASS - Bloco Il - Rua Afonso Cavalcanti, n° 455 - Cidade Nova

03| Prédio - Anexo CMRJ - Rua Evaristo da Veiga, n®® 13/15 - Centro

04| Terreno - Rua Benedito Hipdlito - Quadra A7 - Lote 2 - Cidade Nova

05| Terreno - Lote 1 da Quadra 03 - Rua M. Tereza de Calcuta - Cidade Nova

06 | Terreno - Lote 1 da Quadra 06 - Rua Afonso Cavalcanti - Cidade Nova

07 | Terreno - Lote 4 da Quadra 06 - Rua Afonso Cavalcanti - Cidade Nova

08 | Terreno - Lote 2 da Quadra 08 - Rua Ulisses Guimaraes - Cidade Nova
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|09 ‘ Terreno - Lote 1 da Quadra 10 - Rua Ulisses Guimaraes - Cidade Nova

46. Lembramos que os imoOveis que compdem a carteira do FUNPREVI s&do objeto de avaliacédo
patrimonial pela Geréncia de Analises e Avaliacdes Técnicas da Superintendéncia de Patriménio

Imobiliario e aprovada pela Comissao Especial de Avaliacdo — CEA, criada pelo Decreto n° 87/75.

47. O FUNPREVI tem remuneracdo mensal de imoveis proprios, conforme tabela abaixo:

Remuneracao

IMOVEIS (base 08/2019)

Prédio do CASS - Bloco | - Rua Afonso Cavalcanti, n° 455 - Cidade Nova
e Lote 4 da Quadra 6

Prédio do CASS - Bloco Il - Rua Afonso Cavalcanti, n° 455 - Cidade Nova
e Lote 2 da Quadra 8

01 R$ 2.051.286,32

02 R$ 1.829.478,67

48. A titulo de cobertura de déficit operacional, o Municipio do Rio de Janeiro transferiu ao
FUNPREVI, em conformidade com o art. 2° da Lei n°® 5300/2011, nos anos de 2018 e 2019, os

seguintes imoveis, que vém sendo objeto de procedimentos licitatorios visando suas alienagdes:

IMOVEIS TRANSFERIDOS EM 2018
01| Lote 8, Quadra A do PAL 41.955 - Jacarepagua

02| Lote 10, Quadra A do PAL 41.955 - Jacarepagua

03| Lote 13, Quadra A do PAL 41.955 - Jacarepagua

04| Lote 17, Quadra A do PAL 41.955 - Jacarepagua

05| Rua Intendente Costa Pinto, Lote 368 da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

06 | Rua Intendente Costa Pinto, Lote 369 da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

07 | Rua Intendente Costa Pinto, Lote 370 da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

08| Rua Intendente Costa Pinto, Lote 371 da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

09| Rua Intendente Costa Pinto, Lote 372-A da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

10 | Rua Intendente Costa Pinto, Lote 372-B da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

11|Av. Américas, s/n, Lote do PAL 37.382 - Barra da Tijuca
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12 | Rua luri Xavier Pereira, s/n, Lote do PAL 22.898 - Recreio dos Bandeirantes

13 | Estrada dos Bandeirantes, s/n, Lote do PAL 47.694 - Vargem Pequena

14| Av Jornalista Ricardo Marinho, s/n, Parte do Lote Pub n® 12 do PAL 34.115 - B. Tijuca

15 |Rua Capitdo Jomar Bretas, s/n, Lote do PAL 33.273 - Barra da Tijuca

IMOVEIS TRANSFERIDOS EM 2019

1 [Av. Dom Helder Camara, s/n, Lote do PAL 49.128 - Del Castilho

N

Av. Raguel de Queiroz, s/n, Lote do PAL 46.388 - Barra da Tijuca

Av. Radialista Jorge Curi, s/n, Lote do PAL 47.103 - Barra da Tijuca

Estrada do Campinho, 881, Lote do PAL 48.618 - Barra da Tijuca

Av. Otavio Dupont, s/n, Lote do PAL 31.720 - Barra da Tijuca

o |0 b~ W

Av. Presidente Vargas, s/n (Praca Noronha Santos) - Centro

7 | Parque dos Atletas, Lotes 1, 2 e area remanescente do PAL 44.126 - Barra da Tijuca

8 | Estrada dos Bandeirantes, s/n, Lote do PAL 47.909 - Vargem Grande

9 | Av. Prefeito Dulcidio Cardoso, s/n, Lote do PAL 46.355 - Barra da Tijuca

10 | Av. Senador Danton Jobim, s/n, Lote 11 do PAL 30.616 - Barra da Tijuca

11 |Rua Maria Philomena Lage, s/n, Lote do PAL 49.331 - Barra da Tijuca

12| Av. Embaixador Abelardo Bueno, s/n, Lote 31 do PAL 48.085 - Barra da Tijuca

13| Av. Luis Carlos Prestes, parte da Area D do PAL 31.418 (novo PAL 49.377) - B. Tijuca

14| Av. Embaixador Abelardo Bueno, s/n, Lote 1 do PAL 49.372 - Barra da Tijuca

15| Av. Embaixador Abelardo Bueno, s/n, Lote 2 do PAL 49.372 - Barra da Tijuca

16 | Av. Embaixador Abelardo Bueno, s/n, Lote 3 do PAL 49.372 - Barra da Tijuca

17| Av. Embaixador Abelardo Bueno, s/n, Lote 4 do PAL 49.372 - Barra da Tijuca

18| Av. Embaixador Abelardo Bueno, s/n, Lote 5 do PAL 49.372 - Barra da Tijuca

19 | Av. das Américas, s/n, Lote 1 do PAL 49.376 - Barra da Tijuca
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49. Em 2019, os seguintes imdveis foram alienados por meio de procedimentos licitatérios:

IMOVEIS ALIENADOS EM 2019

01| Av. Jaime Poggi, s/n. Lote do PAL 47.216 - Jacarepagua

02 | Rua Odilon Martins de Andrade, Lote 1 do PAL 42.176 - Recreio dos Bandeirantes

03 | Rua Intendente Costa Pinto, Lote 373 da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

04 | Rua Intendente Costa Pinto, Lote 374 da Quadra 17 do PAL 7.697 - Barra da Tijuca

05| Av. Prefeito Dulcidio Cardoso, s/n, Lote 02 do PAL 44.818 - Barra da Tijuca

50. Alguns destes imoveis transferidos encontram-se ocupados por terceiros, com remuneracao

mensal conforme planilha a seguir:

IMOVEIS COM CESSAO DE USO

INSTRUMENTO
Ne ENDEREGO IMOVEL PAL BAIRRO CESSIONARIO VIGENTE DE VALOR MENSAL
OCUPAGAO
1 | Rua Cap. Jomar Bretas PAL33.273 | BarradaTijuca | COnd-Wimbledon | Remuneracdo | oo g gog o6
Park Provisoria
2 | Av. das Américas PAL37.382 | BarradaTijuca | COnd-iardimNova | Remuneracdo | po g 36 gy
Barra Provisoria
3 | Estrada do Campinho 881 | PAL 48.618 Campo Grande Tenda Neg. Imob. Terr:w;»Jé)P/iOlS RS 2.286,00
4 | Av. Dom Helder Camara PAL 49.128 Del Castilho Igreja Universal RePr::\;:g?;ao RS 6.157,00
5 | Av. Pref. Dulcidio Cardoso | PAL 46.355 Barra da Tijuca Cond. Caca e Pesca RePr::\;:g?;ao RS 2.540,00
. . Petrobras Termo 15/2010
a
6 | Rua M2 Philomena Lage PAL 49.331 Barra da Tijuca Distribuidora S.A CE/SPA RS 38.791,67

51. Cabe ressaltar que os imoveis da Av. Embaixador Abelardo Bueno, Lote 31 do PAL 48.085 e do
Parque dos Atletas, ambos na Barra da Tijuca, sdo ocupados de forma ndo permanente, por
demanda, com valores de remuneracao determinados pela Comissao Especial de Avaliacdo, da
Secretaria municipal de Fazenda, segundo os valores mensais respectivos de R$ 46.000,00 e R$

85.000,00.
23



e PREFEITURA DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO
“‘RIO SECRETARIA MUNICIPAL DE ADMINISTRAGAO

S s INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA
PREVAI0 DO MUNICIPIO DO RIO DE JANEIRO - PREVIRIO

52. Até meados de 2013 o valor do metro quadrado comercial no Rio de Janeiro teve aumento
significativo acima da inflagcdo. Este periodo, antes da Copa do Mundo de Futebol/Jogos Olimpicos,

se mostrou altamente positivo.

53. No segundo semestre de 2014 houve um pequeno recuo no valor médio dos imoOveis comerciais

com uma estabilizacdo em seguida que se manteve até outubro de 2015.

54. De novembro/2015 a outubro/2016 o indice FIPEZAP Comercial Nacional, que acompanha o

preco de venda de salas e conjuntos comerciais até 200 m?, caiu 3,83%.

55. A variacdo dos precos dos imdveis a venda no municipio do Rio de Janeiro em relagdo ao CDI,
no periodo de janeiro/2008 a agosto/2018, revelou uma valorizagdo que se mostrava superior aquele
indice durante todo o periodo, ainda que o setor imobilidrio estivesse em um periodo de queda de

crescimento a partir do final de 2014 e considerando-se estagnacéao daquele periodo.

56. A andlise dos ultimos 12 meses, a contar do prazo final de meados do ano de 2019 nas
principais capitais do pais, mostra que o preco médio de venda de imdveis comerciais acumula
gueda nominal de 3,04%, enquanto o preco médio de locacdo comercial retrocede 0,49%, em
relacdo a valores nominais também. Em comparacgdo, a inflagdo acumulada nos ultimos 12 meses
neste mesmo periodo € de 3,37%, segundo o IPCA (IBGE), e de 6,52%, de acordo com o IGP-M
(FGV). No entanto, entre as cidades analisadas, o Rio de Janeiro se manteve como aquela com o
preco de venda de iméveis comerciais mais elevado em junho/2019 (R$ 10.179/m?), enquanto S&o
Paulo apresentou o maior valor médio para locacdo no segmento comercial no mesmo periodo (R$
44.,83/m?).

57. Conforme a Resolucdo CMN n° 3.922/2010, cabe ao PREVI-RIO estabelecer como parte da
politica de investimentos o0 momento decisorio e a melhor op¢édo de aproveitamento, observando-se
os indices da meta atuarial, bem como a manutengdo do equilibrio financeiro. Justificadamente, a
politica de investimentos imobiliarios podera ser revista no curso de sua execugao, com vistas a
adequacao ao mercado ou a eventual nova legislacdo. Devera ainda ser aprovada pelo Comité de

Investimentos (COMIN) e posteriormente pelo Conselho de Administragéo (CAD).
58. A seguir sdo apresentadas as alternativas para o aproveitamento dos imoveis do FUNPREVI:

* Alienacdo de iméveis do FUNPREVI através de sua venda com pagamento a vista ou com

parcelamento.
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Alienacdo de terrenos do FUNPREVI com recebimento de percentual das unidades

construidas como pagamento;
* Fundo imobiliario com iméveis do FUNPREVI, conforme a Resolu¢cdo CMN n° 3.922/2010;

» Recebimento de aluguel por uso dos imdveis que ndo vierem a ser destinados a alienacao

através de licitacao;

* Concessao de uso onerosa com reversao das benfeitorias realizadas no imével ao término do

prazo.

59. Deve-se prever ainda a alternativa de aquisicdo de iméveis para o FUNPREVI, conforme
anteriormente citado, pelo recebimento de imoveis do Municipio, conforme previsto no art. 2° da Lei

n° 5300/2011, que garantam a manutencao do equilibrio atuarial do FUNPREVI.
CAPITULO 7: CRITERIOS DE SELECAO DE GESTORES

60. Segundo aprovacdo do Conselho de Administracdo do PREVI-RIO — CAD, na sua 632 Sessao
Ordinaria, o0 FUNPREVI devera investir somente nos fundos do Banco do Brasil e da Caixa
Econbmica Federal, ressaltando que tais fundos devem estar devidamente enquadrados segundo os

parametros do Conselho Monetéario Nacional.

61. Os critérios a serem utilizados pela Diretoria de Investimentos serdo os comumente empregados
para andlise de performance de fundos de investimentos, a saber: média e desvio padrdo das
rentabilidades diarias dos fundos, coeficiente de variagéo, Tracking Error e indice de Sharpe.

62. Por sua vez, diante da concentracdo de aplicacbes nessas instituicdes, deve-se buscar, em
reciprocidade, a mais completa assessoria técnica e treinamento do pessoal proprio do Instituto
dedicado a gestéo e aplicacdo dos recursos.
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CAPITULO 8: DESEMPENHO DA ECONOMIA BRASILEIRA EM 20 19 E CENARIO
ECONOMICO PARA 2020

8.1 — Um Breve Resumo da Economia Internacional e B  rasileira

63. O cenario atual de baixa inflagdo possibilitou que o Banco Central do Brasil iniciasse em julho de
2019 uma politica de reducéo da taxa Selic. As projecdes de mercado apontam para uma trajetéria
uma manutencdo no atual patamar para 2020, como pode ser verificado nas projecdes do Boletim
Focus, citado acima.

64. Os fatores de risco para a manutencdo do crescimento da economia mundial permanecem
principalmente nas questdes geopoliticas. O cenario externo apresenta turbuléncias por conta, por
exemplo, da guerra comercial entre China e Estados Unidos, o efeito da crise na Argentina e a saida
do Reino Unido da Uniao Europeia.

65. Tendo em vista o importante papel desempenhado pela Argentina como parceiro comercial do
Brasil, reflexos da crise do pais vizinho podem ser sentidos na economia brasileira, com a queda

acentuada nas exportacdes.

66. No cenario interno € possivel identificar uma gradual recuperacao da atividade econémica, muito
embora os sinais de recesséo ainda estejam fortemente presentes. A producao industrial apresenta

gueda e o nivel de desemprego permanece em um patamar elevado.

8.2 — Projecéo do PIB para 2020 estimada pelo Banco  Central

67. A previsao do Produto Interno Bruto (PIB) para 2020, segundo o mais recente boletim "Focus",
divulgado no dia 09/12/2019, é de 2,24%. O relatério é resultado de levantamento realizado com

mais de 100 instituicdes financeiras.

68. O Produto Interno Bruto é a soma de todos os bens e servicos produzidos no pais e serve para

medir a evolugdo da economia.

69. Segundo o Boletim Focus — edi¢cdo de 09/12/2019, projeta-se o alcance de 1,10% para o PIB em
2019, elevando-se para 2,24% em 2020.
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8.3 — Expectativas de mercado e inflagéo para 2019/ 2020

70. A inflagdo dos ultimos meses, medida pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), vem
surpreendendo positivamente com variacdes abaixo do esperado para o periodo. Para o restante do
ano, a expectativa é de manutencao deste cenario, mesmo diante de um aumento esperado no
consumo por conta da sazonalidade. A projecdo do mercado, segundo o Boletim Focus de
09/12/2019, para o IPCA de 2019 encontra-se em 3,84%.

71. Em dezembro 2019 houve uma reducdo em 0,5 p.p. da taxa Selic, fechando o ano em 4,5%. Ja
para 2020 espera-se uma manutencdo da taxa Selic no mesmo patamar com possibilidade de

pequena reduc¢ao ao longo do ano.

72. Com relacéo a inflagcdo, a aposta é de leve acelera¢do nos ultimos meses de 2019 por conta da
sazonalidade e dos impactos da politica de saques de FGTS implantada pelo governo. Ja para 2020

espera-se uma inflacdo com comportamento semelhante ao verificado em 2019.

8.4 — Analise Conclusiva

73. No final de 2019 a economia comecou a dar sinais de uma incipiente recuperacéo e € possivel

identificar um relaxamento da politica monetaria.

74. Apesar do baixo desempenho da economia mundial em 2019 e das incertezas com relacédo aos
conflitos geopoliticos atuais, 0 mercado esta otimista na retomada de crescimento em 2020, embora

o ritmo de recuperacdo deva ser bem lento.

75. Mesmo diante dos cenarios adversos apresentados interna e externamente, 0 mercado aposta
para 2020 numa elevacdo do PIB e uma inflacdo controlada o que possibilitaria a manutencdo da
taxa Selic em torno de 4,5%. Espera-se também que as medidas estruturais e as reformas propostas

pelo governo levem o Brasil a um crescimento sustentavel.

76. Com relacdo ao FUNPREVI, o ano de 2020 serd de desafio para os investimentos. O
monitoramento dos eventuais impactos devera ser constante visando a eficacia das aplicacdes e o
alcance da melhor rentabilidade com menor risco, mantendo a liquidez necesséaria ao cumprimento

de todas as obriga¢fes previdenciarias.
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