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1. META DE RENTABILIDADE

1.1 INDICE DE REFERENCIA

O RPPS adotara para o ano de 2019 o IMA-Geral como indice de referéncia para a

rentabilidade e risco do portfélio constituido, bem como futuras aplicacdes e reaplicacdes.

1.2 JUSTIFICATIVA DE ESCOLHA DO INDEXADOR

A escolha do IMA-Geral se pautou em dois pilares. O primeiro pilar esta relacionado
com a regras atuais que foram impostas pelo Conselho Monetario Nacional através da
Resolucdo CMN 3.922/2010 e suas alteracoes.

A referida Resolucdo determina que no minimo 70% das alocagfes dos Regimes
Proprios de Previdéncia — RPPS sejam feitas em instrumentos de Renda Fixa.

Além disso, os unicos tipos de investimentos que permitem 100% (cem por cento) das
aplicacbes sdo os Titulos Publicos emitidos pelo Tesouro Nacional, ou o Fundo de
Investimento que declara em sua Politica de Investimentos que aplicard somente em Titulos

Publicos Federais.

O segundo pilar diz respeito a entidade responsavel pela elaboracdo do Indexador. O
IMA-Geral é de autoria da Associacdo Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro e de
Capitais — ANBIMA.

A ANBIMA ¢ uma forte entidade de auto-regulamentacdo presente no mercado
brasileiro e que atua conjuntamente com a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, em
diversos setores do mercado financeiro e de capitais.

Uma vez que, o IMA-Geral é um benchmark, cuja carteira tedrica € composta por

titulos publicos federais ativos, a sua escolha vem ao encontro do perfil de investimento
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determinado pelo CMN e livre informacédo divulgada por uma grande entidade de auto-

regulamentacdo do mercado.

1.3 JUSTIFICATIVA DO CENARIO PROSPECTIVO DE TAXA DE JUROS

DI pré - B3

Taxa Exigida Mercado

1170
1476
2162

240
4320
5400
9001

1080

A Taxa Selic, Meta definida pelo Copom, é a taxa béasica de juros da economia
brasileira. Uma taxa de juros importante derivada da Taxa Selic € a Taxa DI, proveniente das

transacdes no mercado interbancario.

Baseado nestes conceitos acompanhar as Taxa DI pré-comercializada no mercado
futuro da B3 é importante para verificar a tendéncia de mercado no que tange a renda fixa.
Através do grafico apresentado acima, percebemos que ao longo de 2018 a trajetéria da taxa

DI futura caiu no curto prazo e se elevou no médio e longo prazo.

Essa elevacdo provoca uma queda no preco dos papéis marcados a mercado, uma vez

gue o investidor esta exigindo um retorno maior para emprestar o dinheiro.

Essa tendéncia deve se perpetuar ao longo de 2019 propagada inicialmente por
choques de inflagdo.
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Como este estudo é anterior a elei¢do presidencial, ndo se pode deixar de mencionar,
0s possiveis efeitos sobre a taxa de juros caso um candidato das elei¢des considerado de

esquerda ganhe.

Estes candidatos sdo vistos como menos comprometidos com o ajuste fiscal que os
investidores exigem que o governo brasileiro faca. Este ajuste é necessario para manter a
solvéncia do governo nacional, uma vez que a proporcao da divida publica sobre o Produto

Interno Bruto — PIB continua subindo.

Mantendo essa trajetoria os investidores perdem a confianca que o governo seja capaz
de honrar sua divida sem fazer uso de seu monopolio da moeda (impressao de papel moeda),
aumentando assim o risco dos titulos publicos federais. Ao aumentar o risco, a luz da Teoria
Moderna das Financas, o investidor racional eleva a taxa de retorno requerida para continuar

emprestando.

Este problema n&o fica centralizado somente nos titulos de divida publica, mas tomam
também os titulos de crédito privado. Por serem considerados de maior risco do que 0s
governamentais, antes de tudo, o poupador verifica quanto o governo esta pagando em um
periodo de tempo semelhante e exige do tomador privado um prémio acima da taxa do papel
publico. Desta maneira, 0 mercado de crédito como um todo se torna mais caro, inibindo os

investimentos por parte das empresas e 0 crescimento da economia.

Assim, podemos esperar para 0 ano de 2019 um cenério de crescimento de taxa de
juros, sendo que este pode ser potencializado pelo candidato presidencidvel vitorioso na
eleicdo de 2018.

1.4 RENTABILIDADE ESPERADA

Considerando a série historica do portfolio do RPPS, iniciada em 31/01/2017 e findada
em 31/07/2018, como uma curva normal, foi calculado o Intervalo de Confianga para o Valor
total da Carteira. Com 95% de confianca, a rentabilidade do RPPS tende a oscilar

mensalmente entre -0,38% a 2,34%.
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Foi considerado 50% de probabilidade para cada cenério e o somatorio dos dois

valores foi anualizado. Assim, a rentabilidade minima esperada para o ano de 2019 é de
9,02%.

1.5 ADERENCIA DAS METAS DE RENTABILIDADE AO PERFIL DA CARTEIRA
DO RPPS E DAS OBRIGACOES DO PLANO

Atualmente o passivo atuarial é corrigido a uma taxa de juros anual de 6% - Portaria

MPS 403/2018 — e corrigida pelo IPCA acumulado do periodo.

O Boletim Focus do Banco Central, na divulgacdo do dia 06 de setembro de 2018,

trouxe como expectativa do mercado um IPCA de 4,11% para o ano de 2019. Assim, tendo

em vista estes dois percentuais, podemos considerar um crescimento minimo de 10,36%

das obrigacdes do plano no ano de 2019.

Abaixo grafico com a rentabilidade acumulada destes dois indicadores:

Retorno acumulado
08/09/2016 até 12/09/2018 (diaria)
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Podemos perceber visualmente e através dos retornos, que ao longo do periodo o IMA

Geral supera o fator de correcdo do passivo atuarial.

4/38



pr—— AUTARQUIA MUNICIPAL CRIADA PELA LEI
mu’ﬂE'E’EEJé““"““ﬁ—é'}"‘“\‘\ COMPLEMENTAR N202, DE 30/11/2015

; Endereco: Rua Gongalves Torres N2.: 300 — Centro
WBRAZPREV Brazdpolis/MG - CEP 37530-000 — Tel.: (35)3641-1018

1.6 DISTRIBUICAO DA CARTEIRA DO RPPS POR HORIZONTE TEMPORAL

ATE 31/07/2018 Prazo %
Até 1 ano 13,30%
Até 2 anos 8,76%
Até 3 anos 15,15%
Até 4anos 33,03%
Até 5 anos 11,83%
Até 6 anos 4,63%
Até 7 anos 0,08%
Até 8 anos
Até 9 anos
Até 10 anos
Até 11 anos
Até 12 anos
Até 13 anos
Até 14 anos
Até 15 anos 0,01%

Total TP 86,81%

2. RESUMO ANALITICO

2.1 AVALIACAO DO CENARIO MACROECONOMICO E FINANCEIRO E
ANALISES SETORIAIS: PERSPECTIVAS PARA OS INVESTIMENTOS

2.1.1 CENARIO DOMESTICO

A principal variavel a ser acompanhada no ano de 2018 sdo as elei¢Ges presidenciais.
E consenso do mercado que para melhorar o risco dos ativos brasileiros, faz-se necessario a
adocdo de reformas com o objetivo de melhorar o quadro fiscal do governo brasileiro.
Somente o setor publico, em 2018, deve ser responsavel por consumir 87,3% do PIB segundo
o Fundo Monetario Nacional — FMI. Se mantiver essa trajetdria o percentual chegara a quase
100% em 2023.
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Tendo em conta as propostas dos candidatos a Presidente da Republica que mais se
destacaram na pesquisa de votos XP/Ipespe (realizada entre 10 e 18 de setembro), somente o
candidato Jair Bolsonaro e Geraldo Alckmin, 26% e 9% das intencbes de voto

respectivamente, sdo vistos dando continuidade a agenda reformista.

Mesmo Bolsonaro estando em primeiro lugar nas pesquisas, nao existe previsibilidade
para 0 mercado que o quadro fiscal melhorara, uma vez que este candidato tem 57% de
rejeicao dos eleitores e assim néo passaria no segundo turno.

Neste contexto, ao longo de 2018 tivemos uma forte elevacao do risco pais, sendo que

este se mantém em patamares elevados devido a incerteza com o futuro.

2.1.2 RISCO PAIS

EMBI + Risco-Brasil
13/10/2017 3 12/09/2018

FONTE: IPEA DATA.

Com o risco elevado, o governo brasileiro ndo foi capaz de retomar a confianga dos
empresarios e investidores. A Politica Monetaria expansionista ndo foi capaz de diminuir a

forte ociosidade que se encontra a economia brasileira.
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O desemprego teve queda, mas continua elevado. Com niveis de desemprego alto, o
consumo das familias diminui, tendo como consequéncia uma diminuicdo da producdo ou

paralizacdo da producéo até que os estoques sejam eliminados.

2.1.3 GRAFICOS DE TAXA DE DESOCUPACAO E PIB

Taxa de desocupacao das pessoas de 14 anos ou mais de idade, na semana de referéncia(em %)

4,0

2,0

0,0

jul-ago-set

jul-ago-set
jul-ago-set
jul-ago-set
jan-fev-mar

abr-maijun

abr-maijun
out-nov-dez
jan-fev-mar
abr-maijun
out-nov-dez
jan-fev-mar
jan-fev-mar
abr-maijun
abr-maijun
jul-ago-set
out-nov-dez
jan-fev-mar
abr-maijun
jul-ago-set
out-nov-dez
jan-fev-mar

jan-fev-mar

N
S
~

2013 2014 2015 2016

~
S
~
N
o
@

FONTE: IBGE.

PIB a pregos de mercado - Taxa acumulada em 4 trimestres (%), 12 trimestre 1996 - 22 trimestre 2018

FONTE: IBGE
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Outro dado que demonstra o crescimento fragil da economia brasileira é a série de
inflacdo medida pelo indicador IPCA. Somente a greve dos caminhoneiros que ocorreu em
maio/2018, foi capaz de influenciar significativamente a trajetoria do nivel de precos.Contudo

0 IPCA apresentou deflacdo no més de agosto/2018.

2.14 1PCA

IPCA % no més

MES e VIS5 o MMIS1S e [IMIS45

FONTE: IBGE.

Como o governo de qualquer pais, em ambiente local, é visto como o devedor mais
seguro por ter o monopélio da emissdo de papel moeda, os titulos publicos sdo vistos como

livre de risco e desta maneira é referencia para as demais operac6es de crédito doméstico.

O aumento do risco pais pode ser percebido claramente no preco dos titulos publicos

federais comercializados no mercado secundario.
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Representamos graficamente abaixo, o comportamento dos papeéis disponiveis no

mercado, separando em prefixados e pos-fixados, forma de pagamento dos juros e indexador.

2.1.5 TITULOS PREFIXADOS CUPOM ZERO

LTN 010120
13/10/2017 a 13/09/2018

Fonte: Tesouro Nacional.
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Percebemos claramente que dentre o grupo de papéis prefixados sem cupom, ou seja,
com rentabilidade definida e pagamento de juros e principal somente no vencimento, o
mercado tem como preferéncia a alocacdo em titulos de vencimento de curto prazo até em
torno de 2020.

Essa preferéncia demonstra a percepcdo de risco das contas publicas, que como

informado anteriormente pode chegar a quase 100% do PIB em 2023.

2.1.6 TITULOS PREFIXADOS COM CUPOM
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FONTE: TESOURO NACIONAL.
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FONTE: TESOURO NACIONAL.

Ja o grupo de ativos prefixados e com pagamento de cupom, ou seja, rentabilidade
definida no inicio da operacdo e pagamento dos juros semestralmente, a trajetoria de pregos é
claramente de queda.

Por pagarem o0s juros semestralmente, estes papéis tém embutido o risco de rolagem.
Este risco € caracterizado pelo temor de ndo conseguir as mesmas condicGes de retorno no
momento da reaplicacao.

Logo, na analise deste papel, o sentimento dos investidores é representado no preco
dos titulos e na trajetéria das médias mdveis, mostra que caso 0 governo brasileiro mantenha
0 atual comportamento de endividamento a economia brasileira ndo melhorara, podendo

inclusive piorar.

2.1.7 TITULOS POS-FIXADO (IPCA) CUPOM ZERO
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NTN-B Princ 150519
13/10/2017 a4 13/09/2018

3.100,00
3.080,00
3.060,00
3.040,00
3.020,00
3.000,00
2.980,00
2.960,00
2.940,00
2.920,00
2.900,00
2.880,00

2.860,00

2.840,00

2.820,00

— P Base MaNhE e WS 5 MMS 15 = == MMS 45

FONTE: TESOURO NACIONAL.

A andlise das NTN-B’s incorpora a percepgdo de inflagdo por parte do mercado. Este
papel é corrigido pelo IPCA, indice oficial de precos da economia brasileira. Desta maneira, a
trajetoria ascendente do titulo sem cupom e vencimento em maio/2019, demonstra que 0s

agentes acreditam que a inflacéo ird subir neste periodo.

Contudo este pensamento nédo fica tdo claro no longo prazo, como pode ser visto no

comportamento da NTN-B com vencimento em 2045:
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NTN-B 150545
13/10/2017 4 13/09/2018

FONTE: TESOURO NACIONAL.

Por outro lado, a NTN-B com pagamento de cupom e vencimento no longo prazo esta
sendo preferivel a NTN-B com vencimento no curto prazo. A idéia por atrds deste
desempenho é de que ao longo dos recebimentos dos juros, os investidores terdo disponiveis

melhores condigdes de reinvestimento.

Por fim, dentro deste cenario de financiamento da divida publica, temos os papéis que
s&o corrigidos pelo IGP-M. O indice Geral de Precos do Mercado, calculado pela Fundagéo
Getulio Vargas — FGV é composto dos seguintes indices:

v indice de Precos por Atacado - IPA: 60%;

4 indice de Precos ao Consumidor — IPC: 30%;
4 indice Nacional de Custos de Construcido — INCC: 10%
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INSTITUTE) BE PREVIDENELA

2.1.9 TITULOS POS-FIXADO (IGP-M) COM CUPOM

NTN-C 010421
13/10/2017 a 13/09/2018

4.060,00
4.040,00
4.020,00
4.000,00
3.980,00
3.960,00
3940,00
3.920,00
3.900,00
3.880,00
3860,00
3.840,00
382000
3.800,00
3.780,00
3.760,00
3.740,00

3.720,00

018
018
018

08/:

13/10/2017

06/03/:
12/03/

=
5
=
2

15

g

e PUJ Basé Manhi e MMS 5

MMS 15 == == MNS 45

FONTE: TESOURO NACIONAL.

NTN-C 010131
13/10/2017 a 13/09/2018

6.140,00
6.120,00
6.100,00
6.080,00
6.060,00
6.040,00
6.020,00
6.000,00
5.980,00
5.960,00
5.940,00
5.920,00

5.900,00

5.880,00

586000 4

5.840,00

5.820,00

5.800,00

5.780,00

5.760,00

5.740,00

5.720,00
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Fonte: Tesouro Nacional.
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Verificando a trajetoria das médias moveis para identificar a tendéncia do mercado,
percebemos que o0s investidores consideram que no curto prazo as empresas elevarao os seus

precos praticados.

Uma vez que, o peso maior do indice vem dos precos do atacado, a percep¢do é que 0s
produtores aumentardo o preco dos produtos. Normalmente isso acontece mediante a um
reajuste dos insumos de producdo. Muitas empresas trabalham com matérias primas

importadas, que sdo negociadas em délar estadunidense.

Ao longo de 2018 tivemos uma depreciacdo cambial forte do real e isso pode ser

visualizado nos graficos de délar futuro mostrados abaixo.

2.1.10 DOLAR FUTURO

DOLFUT Abe: 2.233,61 Max:3.384,70 Min:2.322,70 Fec:3.365,23 Var: 20,49 (0,61%) Ichimoku(3,26,52) Tenkansen:3.324,12 Kinjunsen:2.258,59 SankouSpanA:2.256,41

|

|
!

N/
i

]

|

f
I
I
]
/)

Volume:1.606.080,00 1+ X

2000K

| |I || ||I| |||||I|||I | ||| || | | I| | ||||| || -
mar mai jul set ‘nov 201&jan mar mai jul set 1K

Fonte: B3.

B

©
=

No médio prazo, a trajetéria do dolar é ascendente. Porém, no longo prazo os

investidores ainda aguardam um desfecho das elei¢des presidenciais.
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DOLFUT Abe: NaM_Max:NaN Min:NaM Fec:NaN Var: NaN (NaN) Ichimoku(3,26,52) Tenkansen:ND Kinjunsen:ND 1B:4.076€,02 ChikonSpan:ND + X

5800,0

5600.0

5400,0

5200,0

5000.0

4800,0

45600,0

4400,0

2600,0
2400,0
2200,0
2000,0

2800.0

Volume:ND t+X
10000K

€000K
6000K
4000K

0K
2008 2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 k1

Fonte: B3.

Atualmente o maior nivel de investimento via ag¢Bes negociadas na B3 é de origem
internacional (mais da metade). O quadro politico e fiscal do Brasil inibiu o volume de
investimentos estrangeiros. Percebemos que no médio prazo os investidores encontram-se
aguardando o fim das elei¢des. Dependendo do candidato vitorioso a tendéncia de alta que se

mantém no longo prazo, pode ser encerrada.

2.1.11 MERCADO ACIONARIO (DESEMPENHO DAS EMPRESAS)
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MINAS GERAIS

Endereco: Rua Gongalves Torres N2.: 300 — Centro

FAIMBRAZPREV | o hdereso:ua Gongalves Tores o 300 Centro

BOVA11 Abe: NaN Max:NaN Min:Nad Fec:NaN Var: NaN (NaN) Ichimoku(3,26,52) Tenkansen:ND Kinjunsen:ND Senk 75,62 Sank 76,20 Chik D + X
BOVA11 S 5300
A
£0,00
70,00
65,00
60,00
55,00
50,00
Volume:ND +3X
204
| | | | “ | I | | .
",
ll ||||| |I|||||||||||“|||| I |||II|I|I|||||||||||||| il |||||||||I||||| ||||||||||I||||||||||||||| |||||||| |||||
0BV(20) OBV:163.667.220,00 M:163.667.220,00 +X
4
100M
oM
1 |
mai set 2017jan mai set 201&jan mai set KiM|
BOVA11 Abe: NaN Max:NaN Min:NaM Fec:NaN Var: NaN (NaN) Ichimoku(3,26,52) Tenkansan:ND Kinjunsen:ND k 73,16 k 161,19 Chik D + X

BOVA11 M

~—~\

60,53 50,00%

54,72 61,80%

Volume:ND +3X

40M
LR AT [AIELA I =
I 1M|

OBV(12) OBV:102.362.280,00 M:102.362.280,00 +X 400M

Fonte: B3
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2.1.12 MERCADO IMOBILIARIO

Por fim, do lado doméstico, a Gltima varidvel macroeconémica relevante de analise é o
desempenho do setor imobiliario. Utilizamos o IFIX como uma Proxy do comportamento

deste mercado.

IFIX Abe: 1420,00 Max:1445,00 Min:1429,00 Fac:1441,00 Var: 11,00 {0,77%) Ichimoku(3.26,52) Tenkansen:1419,50 Kinjunsen:1438,00 k 1A4:1366,00 k 18:1372,5 X

IFIX S A

2400.00

2300,00

2000.00

1900,00

1800,00

1700,00

1600,00

1500,00

1400,00

1300,00

Volume:763.211,00 4+ X
12m
oM
&M
&M
4Mm
2
om
2015jan mai set 2016jan mai set 2017jan mai set 201&jan mai set

Fonte: B3
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IFIX Abe: 2357,54 Max:2274,15 Min:2213,22 Fac:2237,25 Var: -20,29 (-0,86%) Ichimoku(3.26,52) Tenkansen:2220,77 Kinjunsen:1921,27 Senk 14:1386,00 SenkouSpanB:ND + X ,

IFIX M e [;l*

2000,00

1900,00

1800.00

1700,00

1600.00

1500,00

1400.00

1300.00

Volume:7.301.388,00 4+ X

15M
10M
Mm oM

20i6jan  mai set 2017jan  mai set 2018jan  mai set 1M

Fonte: B3

Como tantos outros ativos descritos anteriormente, percebemos no que no médio prazo

0 mercado encontra-se sem tendéncia de alta ou baixa, aguardando o fim das elei¢oes.

2.1.13 CENARIO EXTERNO

Neste campo damos destaque a maior economia do mundo, no caso os Estados
Unidos. A politica fiscal expansionista do governo Trump tem surtido bons resultados nos
indicadores, tais como PIB e nivel de desemprego. Os Estados Unidos ao longo de 2018 vém
tendo um desempenho econdmico acima das previsées do mercado, bem como mantendo um

baixo nivel de desemprego.

Estes fatores tém influenciado uma melhora no desempenho do délar frente a todas as

outras moedas mundiais, em especial as dos paises emergentes como o Brasil.
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Com uma economia aquecida o FED (Banco Central Estadunidense) vem subindo
gradativamente a taxa de juros, melhorando o desempenho da renda fixa e assim atraindo

ddlares de volta ao pais.

Essa diminuicéo da liquidez internacional for¢a novamente uma valorizagdo do ddlar

no mundo todo e aumenta a pressao sobre moedas de paises emergentes.
Neste cendrio, o real foi a terceira moeda que mais se desvalorizou frente ao délar ao

longo de 2018. Este quadro tende a se agravar se o futuro Presidente ndo fizer nenhuma

reforma que o mercado espera.

A) MERCADO DE BOLSA ESTADUNIDENSE (S&P 500)

IVVB11 Abs: 53,50 Maxi53,95 Min:92,35 Fec:92,35 Var: 1,00 (1,08%) Ichimoku(S,26,52) Tenkansan:30,64 Kinjunsen:S6,8¢ Sank A:80,54 Sank 8:77,3¢ ChikonSpan:110,8 X

IVVB11 S

Fonte: B3
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FAIMBRAZPREV | o hdereso:ua Gongalves Tores o 300 Centro

IVVB11 Abe: 81,52 Max:85,40 Min:81,43 Fec:83,30 Var: 2,54 (2,12%) Ichimoku(S,26,52) Tenkansen:77,10 Kinjunsen:74,70 k panA:ND k

IVVB11 M

ot
0
pDT

ameT

+ X

1350

125.0
120,0

1150

85,0
50,0

£0,0
75,0
70,0
65,0
60,0
55,0
50,0

45,0

Velume:558.200,00

+X
2000K

2000K

1000K

.u..|||u|||.m|I|I|I|‘|.I...||I.I|I|||II||||"I‘|||
2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: B3

2.1.14 CENARIOS E ESTRATEGIAS A SEREM ADOTADAS
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Manutencgao dos
Investimentos em
CDil;

Aumento das
Crescimento da aplicacoes em IMA-
Economia com B5, IMA-B e IMA-
aumento da inflagéo. B5+;

Diminuicéo das
Aplicacdes em IRF-
M1, IRF-M e IRF-

Cenario de

'Investidores aceitam

correr mais riscos;
Aumenta nivel de

Investimentos; M1+
‘Mplhora contas Aumenta Produgéo; Aplicacao em
publicas; Diminui Mercado de Bolsa;
Risco Pais desemprego; Aplicacdo em
diminui; Aumenta Consumo Mercado
Melhora Cotacao das Familias; Imobiliario;
.Candidato do dolar. Aumenta Inflac&o; Aplicacdo em
comprometido Aumenta Taxa Selic Ativos da
com agenda Meta. Economia Norte
reformista Americana.
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Aumenta aversao ao risco;
Inibe Investimentos;
Candidato comprometido com Piora o nivel de desemprego;
agenda reformista perde Diminui o Consumo das Familias;

Aumenta o custo de matérias primas
importadas;

Aumenta custo de Producéo;
Aumenta preco das Mercadorias;
Aumenta Inflagao;

umenta Taxa Selic;

enta Custo do Crédito.

Piora das contas publicas;

Risco Pais aumentado;

Fuga de Investidores Internacionais;
Piora Cotacao do dolar.

Aumento das Aplicacdes em
CDl,

Aumento das aplicacbes em
IRF-M1;

Manutencéo das aplicacdes em
IMA-B5;

Resgate das Aplicacbes em
IMA-B e IMA-B5+;

Resgate das Aplicacdes em IRF-
M e IRF-M1+;

Resgate das Aplicacbes em
Bolsa e Mercado Imobiliario; 24/38

Aplicacdo em Ativos da
Economia Norte Americana

Cenario de Recesséo com Inflacdo A
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2.2 AVALIACAO DOS ASPECTOS INTERNOS: SITUACAO ATUAL DO RPPS,
CONTEXTO ECONOMICO E POLITICO, ALTERACOES LEGAIS, REGIMENTAIS
E DA GESTAO

O RPPS encontra-se em operacdo normal, com reunides de seus Conselhos e do
Comité de Investimento, funcionando na sua sede na Rua Gongalves Torres, n°® 300, Centro,
BrazopolissMG. Conforme a avaliacdo atuarial do exercicio de 2018 a atual situacdo

financeira e atuarial é de déficit técnico atuarial.

Ao longo de 2018 o Instituto tem honrado suas obrigagdes utilizando 0s recursos
advindos das contribuicdes previdenciarias, destacando que o Municipio estd rigorosamente

em dia com os pagamentos das competéncias mensais e ndo existem parcelamentos.

23 AVALIACAO DA GOVERNANCA: ESTRUTURA DA GESTAO DE
INVESTIMENTOS, COMPETENCIA DOS ORGAOS ENVOLVIDOS E LIMITES DE
ALCADA PARA APROVACAO DAS OPERACOES
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Governanca

Gestao dos Recursos

Colegiado Deliberativo
do RPPS

Amanda Aparecida
Braga

N

-

Luiza Marcia Serpa
Mendonca

Jurema Aparecida de
Faria Silva

Flavia Lucia Moraes e
Silva

Magda Lourdes Faria

Francisco Crescéncio
Ribeiro

~

Conselho de
Fiscalizacdo do RPPS

N
4 )

Valber José Fernandes

Silvana Maria da Silva
Mendonca

Dulce da Cruz Ferreira
Machado

Comité de
Investimentos do
RPPS

N

/

Valber José
Fernandes

Amanda Aparecida
Braga

Junior Donizeti Dias

José Carlos Dias

Magda de Lourdes
Faria

~

Consultoria de
Investimentos

N
4 )

Mensurar - Servigos de
Consultoria Econdmica
LTDA - ME, CNPJ:

16.847.061/0001-29

Responsavel Técnico

Dyorge Veloso de Souza
Luiz

CPF: 016.106.936-39
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2.4 AVALIACAO DO ATUAL PERFIL DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO
RPPS E IMPACTOS DAS ESTRATEGIAS DE ALOCACAO DEFINIDAS NA
POLITICA DE INVESTIMENTOS

Dentre as alteracdes promovidas pela Resolugdo CMN 4.604/2017 encontramos a
obrigacéo dos responsaveis pelo RPPS por zelar pela solvéncia e liquidez do plano. Um dos
métodos utilizados para plano de beneficios previdenciarios diz respeito ao modelo Asset
Liability Management— ALM.

Como forma inicial temos a ALM via casamento do fluxo de caixa e casamento entre
as durations dos ativos e passivos do RPPS. Este método apresenta um conceito inicial da

solvéncia e liquidez necessarias para a conducdo da gestdo dos ativos no curto prazo.

Tendo como base a Avaliacdo Atuarial do ano de 2018, realizada a partir dos dados
com data base em 31 de dezembro de 2017 e a carteira aberta do Instituto em 31 de julho de
2018, apresentamos abaixo tabela que representa os ativos e passivos ao longo dos anos.

Algumas premissas foram adotadas, tais como:

a) As operaces compromissadas em titulos pablicos tm o mesmo vencimento de seus

respectivos lastros;

b) Somente os titulos pablicos foram distribuidos em seus respectivos vencimentos. Demais

ativos financeiros foram considerados no periodo presente ou no fim de sua caréncia;
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c) A despesa com a contratacdo de gestores/administradores de ativos e as proprias despesas
inerentes da manutencao destes ativos foi considerada a mesma ao longo dos anos, cujo o
RPPS tém capital investido;

d) Foi considerado somente o passivo atuarial, descartando despesas de manutencdo do
Instituto.
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2.4.1 ALM POR FLUXO DE CAIXA

Ativo Passivo Atuarial Passivo Acumulado Desp.Gestdo Saldo

2017 871.278,46

2018 540.397,33 66.773,92 938.052,38 20.724,59 - 418.379,64
2019  352.103,50 209.457,06 1.147.509,44 - 816.130,52
2020  550.444,39 858.422,75 2.005.932,19 -1.476.212,39
2021 1.940.347,47 1.146.468,52 3.152.400,71 -1.232.777,82
2022  372.865,37 313.036,17 3.465.436,87 - 3.113.296,09
2023  442.654,85 96.896,71 3.562.333,59 - 3.140.403,32
2024 22.827,29 173.514,84 3.735.848,43 - 3.733.745,73
2025 49.979,81 132.683,40 3.868.531,83 - 3.839.276,60
2026 135.588,51 4.004.120,33 - 4.024.844,92
2027  100.015,77 84.392,04 4.088.512,37 -4.009.221,19
2028 87.171,75 4.175.684,12 - 4.196.408,71
2029 1.900,86 102.151,55 4.277.835,67 - 4.296.659,39
2030 84.882,65 4.362.718,32 - 4.383.442,90
2031 86.439,70 4.449.158,02 - 4.469.882,60
2032 65.141,94 4.514.299,96 -4.535.024,54
2033 44.621,68 4.558.921,63 - 4.579.646,22
2034 57.489,68 4.616.411,31 - 4.637.135,90
2035 1,73 18.809,92 4.635.221,23 - 4.655.944,09
2036 75.166,28 4.710.387,52 -4.731.112,10
2037 75.252,95 4.785.640,47 - 4.806.365,05
2038 39.094,41 4.824.734,88 - 4.845.459,46
2039 20.375,77 4.845.110,64 - 4.865.835,23
2040 47.953,96 4.893.064,61 -4.913.789,19
2041 10.502,62 4.903.567,22 -4.924.291,81
2042 25.803,30 4.929.370,52 - 4.950.095,11
2043 21.444,91 4.950.815,44 - 4.971.540,02
2044 33.963,74 4.984.779,17 - 5.005.503,76
2045 30.577,19 5.015.356,37 - 5.036.080,95
2046 14.329,33 5.029.685,69 - 5.050.410,28
2047 18.805,89 5.048.491,58 - 5.069.216,16
2048 9.675,03 5.058.166,60 - 5.078.891,19
2049 5.049,53 5.063.216,13 - 5.083.940,72
2050 515,28 1.336,86 5.064.553,00 - 5.084.762,30
2051 7.451,97 5.072.004,97 - 5.092.729,55
2052 6.683,12 5.078.688,09 -5.099.412,67
2053 - 5.078.688,09 -5.099.412,67
2054 - 5.078.688,09 -5.099.412,67
2055 - 5.078.688,09 -5.099.412,67
2056 899,99 5.079.588,08 -5.100.312,67
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A idéia por traz deste estudo é, em sua forma mais simples, alocar o Patriménio do
Instituto em mesmo capital necessario para prover o pagamento de suas despesas (excluindo

despesas de gestdo de recursos e manutencao do Instituto.

2.5 OBJETIVOS DA GESTAO DE INVESTIMENTOS ESTABELECIDOS PARA O
EXERCICIO, CONSIDERANDO OS CENARIOS EXTERNO E INTERNO E O
ATUAL PERFIL DA CARTEIRA

O objetivo principal de um plano de beneficio previdenciario administrado por sua
Unidade Gestora Unica é zelar pela solvéncia e liquidez e assim honrar seus pagamentos.
Contundo faz-se necessario também buscar o equilibrio financeiro e atuarial. Como o RPPS é
uma autarquia publica responsavel pela administracdo de seu sistema previdenciario, o Gestor
de Recursos bem como todos os Conselhos e o Comité de Investimentos necessitam

compreender a necessidade da boa gestéo dos recursos.

Caso a gestdo ndo logre os objetivos aqui definidos, os responsaveis pelo RPPS
repassardo um problema financeiro para o seu maior financiador — neste caso o Governo

Municipal - e assim comprometendo toda uma estrutura de gastos com a populacéo.

Com um cenério politico e econdmico nebuloso para 2019, a Gestdo dos Recursos
deve, antes de qualquer medida, proteger o patriménio acumulado pelo RPPS. Assim,
mecanismos de “stop 10ss” (perda maxima aceita em um investimento) devem ser

implementados.

O Regime Proprio de Previdéncia ndo pode simplesmente acompanhar o mercado
brasileiro e esperar que este se recupere. A recuperacdo pode ser longinqua e trazer um alto
custo de oportunidade para os investimentos (perda de melhores oportunidades em um

periodo de tempo).
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A Resolucdo CMN 3.992/2010, dentre o leque de investimentos permitidos aplicacao
por RPPS, liberou a alocagdo de patrimonio em fundos de investimento que tenham ativos do
exterior.

Essa permissao deve ser utilizada pelo Instituto com a finalidade de diversificacéo,

com destaque para o Risco Pais.

Com a economia norte americana mantendo a trajetoria de crescimento do PIB e
inflacdo e taxa de juros (em termos saudaveis), a aplicacdo de recursos em ativos desta
economia, ou atrelados a ela, pode ser fundamental para que 0 RPPS cumpra o objetivo de
Rentabilidade.

2.6 MODELO DE GESTAO A SER ADOTADO, SE FOR O CASO, CRITERIOS
PARA CONTRATACAO DE ADMINISTRADOR PROFISSIONAL DE CARTEIRAE
DE AVALIACAO PARA ACOMPANHAMENTO DOS RESULTADOS DOS
GESTORES

A Resolucdo CMN 3.922/2010 e suas alteracdes determina trés perfis de modelo de

gestéo, sendo eles:

Art. 15. A gestdo das aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social
podera ser propria, por entidade autorizada e credenciada ou mista.

§ 1° Para fins desta Resolucgdo, considera-se:

I - gestdo prodpria, quando as aplicagGes sdo realizadas diretamente pelo 6rgao ou
entidade gestora do regime préprio de previdéncia social;

Il - gestdo por entidade autorizada e credenciada, quando as aplicacdes sdo realizadas
por intermédio de institui¢do financeira ou de outra instituicdo autorizada nos termos da
legislacao em vigor para o exercicio profissional de administragdo de carteiras; e

I11 - gestdo mista, quando as aplica¢des sdo realizadas, parte por gestdo propria e parte
por gestdo por entidade autorizada e credenciada, observados os critérios definidos no

inciso I1.
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Isto posto, 0 Instituto possui Gestdo Propria nos termos do artigo mencionado acima.

Declara ainda que, ndo existe modelo de credenciamento para Administradores de Carteira.

2.7 METODOLOGIA E CRITERIOS PARA AVALIACAO DE RISCOS

Trimestralmente o Comité de Investimento é munido de informacgdes em seu Relatorio

de Gestdo de Carteira para deliberar acerca dos riscos dos investimentos. Este relatério

apresenta indicadores técnicos de analise, amplamente utilizados pelo mercado financeiro, tais

como:

a)

b)

d)

f)

Alfa ajustado pelo IMA-Geral (Carteira de Mercado) e CDI (ativo livre de risco). O

objetivo deste indicador € evidenciar se ha prémio pela gestdo ativa dos recursos;

Beta ajustado pelo IMA-Geral (Carteira de Mercado. O objetivo é verificar o risco de cada

ativo frente ao Indexador de Rentabilidade aprovado no DPIN;

Sharpe ajustado pelo CDI (ativo livre de risco). A intencdo é verificar se o ativo esta
“pagando” a rentabilidade minima exigida no mercado brasileiro, e assim ndo incorrer em

custo de oportunidade;

Volatilidade — indicador comum de risco do mercado que verifica quao afastado da média

esta o retorno (desvio padréo);

TrackingError ajustado pela Meta Atuarial — evidencia o risco do ativo em relagdo a meta

atuarial (indexador de correcéo do passivo);
Value-at-Risk (VAR) paramétrico com 95% de Confianga. Indicador que demonstra a
projecdo de perda de um ativo em um determinado intervalo de tempo, em condicdes

normais de mercado.
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Limites Maximos

- LT I AL T Segmentos segundo a Aloca’qa.o Margem de Alocagao
n< 4.604/2017 Resoluso 4.604 Estratégica
Limite inferior Limite superior
1.Renda Fixa 100% TPF 100%
Art.7,1,"a" Titulos Publicos Federais (TPF) registrados no Selic 100% 30% 0% 100%
Art.7,1,"b" FI RF Referenciado (CVM), condominio aberto, 100% TPF, i atrelados a tx.juros de 1 dia 100% 0% 100%
Art.7,1,"c" Fundo de indice em RF, negociaveis em bolsa, 100% TPF, fi atrelados a tx.juros de 1dia 100% 0% 100%
Art.7, 11 Operagdoes Compromissadas lastreadas em TPF 5% 0% 5%
1.1.Renda Fixa (gestdo passiva)
Art.7, 11l "a" FIRF Fe'ferenaado (CVM), condominio aberto, i atrelados a tx.juros de 1 dia, baixo risco 60% 0% 60%
de crédito
Art.7, 111, "b" Fundc’) qe indice em RF, negocidveis em bolsa, fi atrelados a tx.juros de 1 dia, baixo risco 60% 0% 60%
de crédito
Somatoério do Art.7, 111 60%
1.2.Renda Fixa (gestdo ativa)
Art.7,1V, "a" FI RF (CVM), condominio aberto, baixo risco de crédito 40% 15% 0% 40%
Art.7,1V,"b" Fundo de indice em RF, negocidveis em bolsa, baixo risco de crédito 40% 20% 0% 40%
Somatério do Art.7, IV 40%
Art.7,V, "b" Letras Imobiliarias Garantidas (LIG) 20% 0% 20%
Art.7, VI, "a" Certificado de Depésito Bancério - CDB, limitado ao montante do FGC 15% 0% 15%
Art.7, VI, "b" Déposito de Poupanga, limitado ao montado do FGC 15% 0% 15%
Art.7, VI, "a" FIDC classe sénior, baixo risco de crédito 5% 0% 5%
Art.7, VII, "b" FI RF Crédito Privado, baixo risco de crédito 5% 0% 5%
FI RF cujo no minimo 85% da carteira esta aplicada em Debéntures e/ou CRI que visdo
Art.7, VII, "c" projetos de investimento na area de infraestrutura, ou de produgdo econémica intensiva 5% 0% 5%
em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo. Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011
2.Do Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estruturados 30% 35%
Art8, 1, "a" FIA, condominio abc:zr.to, gest§o~passiva, de indices divulgados por bolsa brasileira, 30% 0% 30%
composto por no minimo 50 agBes, etc.
Art8, 1, "b" Func.io .de indice em RV, negoclia.dos em b?lsa, cujo indice seja divulgados por bolsa 30% 20% 0% 30%
brasileira, composto por no minimo 50 agdes, etc.
Art.8, 11, "a" FIA, condominio aberto, (CVM) 20% 0% 20%
Art.8, 11, "b" Fundo de indice em RV, negociados em bolsa, indice de RV 20% 10% 0% 20%
Art.8, I FI multimercado, condominio abero, sem alavancagem 10% 0% 10%
Art.8, IV, "a" FIP, condominio fechado 5% 0% 5%
Art.8, IV, "b" FIl, presente em 60% dos pregdes no periodo de 12 meses anterior a aplicagdo 5% 5% 0% 5%
TOTAL 100% 0% 690%
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4. ESTRATEGIAS DESCRITIVAS

4.1 ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO, CARREGAMENTO DE POSICAO E
DESINVESTIMENTO - FORMACAO DE PRECOS

As estratégias serdo tomadas de acordo com os relatorios providos pela Consultoria de

Investimentos, em destaque:

a) Relatorio de Andlise Estratégica em Renda Fixa — marcacdo a mercado e na curva dos
benchmarks IRF-M1, IRF-M, IRF-M1+, IMA-B5, IMA-B, IMA-B5+, IMA-Geral;

b) Relatério de Analise Estratégica em Renda Variavel — estudo com ferramentas de analise
técnica, tais como: Nuvem de Ichimoku, Fibonacci, Grafico de Ponto e Figura. Terdo
como referéncia proxies do mercado como BOVAL1 (lbovespa), IVVB11 (S&P 500),
IFIX (Mercado Imobiliério), FIXA-ETFO1L1(Taxa de Juros de 3 anos) e DOLFUT11.

42 VEDACOES, RESTRICOES E LIMITES ESTABELECIDOS PARA
INVESTIMENTO, INCLUSIVE DE CONCENTRACAO PARA TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO OU COOBRIGACAO DE UMA MESMA
PESSOA JURIDICA OU PARTES RELACIONADAS

N&o determinando regras proprias por este RPPS, mas como sua Gestdo é baseada no
principio da legalidade, assim, serdo atendidos as veda¢des da Resolucdo CMN 3.922/2010 e

suas alteracoes.

4.3 CRITERIOS ESPECIFICOS PARA CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES E
SELECAO DE ATIVOS PARA ALOCACAO DE RECURSOS DO RPPS

As Instituicbes financeiras serdo avaliadas de acordo com seu tempo de atuagéo,

volume de recursos geridos de terceiros e Nota de Rating atribuido por uma agéncia
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classificadora. Os fundos de investimentos receberdo pontuacbes de acordo com a

metodologia abaixo:

~ RetornoFI VarFI TrackingerrorFI
Pontuacao por fundos = + +

MedianadoMercado MedianadoMercado MedianadoMercado

Onde:

v" Retorno FI = Retorno do Fundo de Investimento considerando os ultimos 24 meses na

série diaria de dados;

VAR FI = Value-at-Risk (paramétrico com 95% de confianca) do Fundo de Investimento

considerando os Gltimos 24 meses na série diaria de dados;

TrackingError FI = TrackingError do Fundo de Investimento em relagcdo a Meta Atuarial
(IPCA+6% a.a.) considerando os ultimos 24 meses na série diaria de dados;

Mediana do Mercado = Mediana dos Fundos de Investimento com status “em
funcionamento normal” na Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, de mesma
classificacdo CVM, considerando os Gltimos 24 meses na série diaria de dados (serdo

excluidos valores nulos).

Ap0s calculada a razdo apresentada acima a pontuacdo serd dada conforme tabela

abaixo:

X TRACKING
% RAZAO RETORNO VAR ERROR
0% - 35% BBB AAA AAA
36% - 70% A AA AA
70% - 100% AA A A
>100% AAA BBB BBB

Onde:
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v' AAA = 3 pontos;
v' AA =2 pontos;
v' A =1 ponto;

v" BBB =0 pontos.

Por fim, a nota geral sera atribuida conjuntamente a Administradora e Gestora do
Fundo. Demais detalhes encontram-se disponiveis no Edital de Credenciamento.

44 ESTRATEGIAS E CRITERIOS PARA DIVERSIFICACAO, ANALISE DE
CLASSIFICACAO DO RISCO DE CREDITO DOS ATIVOS E DA QUALIDADE DE
GESTAO

A diversificacdo da carteira serd analisada trimestralmente através da Matriz de

Correlacdo apresentada no Relatorio de Gestdo Trimestral.

O Risco de Crédito de um ativo, bem como a Qualidade de Gestdo dos prestadores de
servico, serdo avaliadas através dos Relatérios de Rating e Gestdo (respectivamente)
fornecida por agéncias de classificacdo credenciadas e autorizadas pela Comissdo de Valores

mobiliarios a exercer essas atividades.
Nos termos da Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteracOes, serdo aceitos somente
investimentos definidos como baixo risco de crédito e gestores com classifica¢cdo no minimo

boa, fornecidos por tais agéncias.

45 DIRETRIZES PARA ANALISE DE VOLATILIDADE, LIQUIDEZ E DEMAIS
RISCOS A SEREM SUPORTADOS

A volatilidade dos ativos sera trabalhada de acordo com as informacdes presentes no
item 2.7 desta Politica de Investimentos.
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Quanto a liquidez, serd analisado o fluxo de caixa dos passivos (provido pela avaliagdo
atuarial). A aplicacio e resgate levardio em conta essas informagGes, bem como a conjuntura

econdmica da época a fim de verificar o risco de rolagem dos ativos.
5. ESTRATEGIA DE ALOCACAO - DEMAIS ATIVOS
5.1 ATIVOS DESENQUADRADOS E/OU ATIVOS EM ENQUADRAMENTO

O RPPS ndo possui ativos desenquadrados e/ou em enquadramento no periodo de
elaboracéio desta Politica.

5.2 PROVIDENCIAS A SEREM TOMADAS

Todos os ativos encontram-se regulares as normas previstas na Resolugdo CMN

3.922/2010 e suas alteragdes.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Este relatorio foi apresentado pelo gestor dos recursos e aprovado em _ /2018

pelo Comité de Investimentos e Conselho Administrativo.

ASSINATU&A DOS MEMBROS
L;." -
Amanda Aparecida Braga — Gestora de Recursos — Certificagio CPA 10

Junior % ; - Membru do Comité - Certificacdo CGRPPS
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ATA MENSAL DO CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA. Aos vinte e
dois dias do més de Outubro de 2018, as 16h30min, reuniu-se na Sede do
Instituto BRAZPREV, na Rua Gongalves Torres, n® 300, Centro, Brazopolis-MG,
o Conselho Municipal de Previdéncia, com a presencga do Diretor Presidente do
Instituto Junior Donizeti Dias, das Conselheiras Magda de Lourdes Faria, Flavia
Lucia Moraes e Silva, Luiza Marcia Serpa Mendonga e Jurema Aparecida Faria
Silva, do Conselheiro Francisco Crescéncio Ribeiro e do Servidor José Carlos
Dias.Na pauta a leitura e aprovagéo da ata do dia 01 de outubro de 2018,
referente a prestacio de contas do més de setembro; a entrega dos Balancetes
e do Relatério das Despesas do més de setembro de 2018; valores do repasse
da Contribuicdo das competéncias de setembro de 2018; relatérios dos
rendimentos das aplicagdes financeiras no més de setembro; apresentacio,
discussdo e aprovacdo da Politica de Investimento para 2019.Foi feita a leitura
da ata da reunido do dia 01 de outubro sendo corrigida e aprovada por
unanimidade. O Presidente entregou os Balancetes Financeiros e os Relatorios
das Despesas do més de setembro de 2018, destacando que o patriménio do
Instituto em R$ 4.647.048,00, locados em aplicagdes nos bancos Brasil e
Bradesco. Sobre as contribuicbes da competéncia de setembro de 2018
infformou o valor de R$ 191.874,48. Explicou ainda que os valores foram
aplicados conforme sugestdo da assessoria financeira e aprovacéo do Comité
de Investimento, de acordo com os limites da Resolugdo CMN n° 3.922/2010. O
presidente falou sobre o curso na cidade de Trés Pontas nos dias 21 a 23 de
novembro e convidou os conselheiros para participarem. O Presidente colocou
em pauta a Politica de Investimento do Brazprev para 2019, abrindo as
discussdes sobre o texto apresentado pelo Comité de Investimento. O
Presidente e o servidor José Carlos explicaram que a Politica de Investimento
aborda a conjuntura econdmica atual e possiveis cendrios futuros, trds uma
analise da nossa carteira de investimentos atual, apresenta nossa Meta Atuarial
para 2019 e fixa os limites para as nossas aplicagcbes conforme determina a
Resolugdo CMN 3.922/2010. Apds as discussdes e as alteracbes a Politica de
Investimento de 2019 foi colocada em votacdo. O texto da Politica de
Investimento do Brazprev para 2019 foi votado e aprovado por unanimidade pelo
Conselho Deliberativo do Brazprev. Ao final o Presidente agradeceu a todos e
consultou os Conselheiros, se ainda havia alguma dlvida ou questio a ser
esclarecida. Surgiram algumas questdes que foram prontamente esclarecidas
pelo presidente. Como né&o foi levantada mais nenhuma questéo o presidente
declarou a reunido encerrada, convidando a todos para a préxima reunifo.
Assim lavrei a present;a ata que lida e aprnuada serﬁ assinada ~por, todos os
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