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1 Introdugao

Em cumprimento ao disposto nos art. 4° da Resolugdo CMN n° 3.922, de 25 de
novembro de 2010, c/c com o art. 1° da Portaria MPS n° 519, de 24 de agosto de 2011, o
Regime Proprio de Previdéncia Social de Rio Azul - PR apresenta sua politica de

Investimentos para o ano de 2021, devidamente aprovada pelo érgao superior de supervisao e
deliberagao, conforme prescrito no art. 5° da Resolugdo CMN n° 3.922/10.

Os investimentos obedecerdo as diretrizes e principios contidos nesta Politica de
Investimentos, estabelecida em consonancia com os dispositivos da legislagdo especifica em
vigor.

A construgao da Politica de Investimento atende a formalidade legal que direciona todo
0 processo de tomada de decisdes, gerenciamento e acompanhamento dos recursos
previdenciarios a fim de garantir a manutengao do equilibrio econdmico-financeiro e atuarial
entre seus ativos e passivos.

2 Objetivos

O objetivo da Politica de Investimentos é estabelecer as diretrizes relativas a gestao dos
recursos garantidores das reservas técnicas dos planos de beneficios do Regime Préprio de

Previdéncia Social de Rio Azul - PR, levando-se em consideragéo os principios da boa

governanga e legalidade, além das condigées de seguranca, rentabilidade, solvénéia, liquidez
e transparéncia.

A Politica de Investimentos constitui um instrumento que visa proporcionar melhor
definicdo das diretrizes basicas e os limites de risco a que serdo expostos o conjunto dos

investimentos com foco na busca da rentabilidade a ser atingida para superar a meta atuarial
do plano de beneficio.

No intuito de alcangar a meta atuarial estabelecida para as aplicagbes do RPPS, a
estratégia de investimento devera prever diversificagdo, tanto no nivel de classe de ativos
(renda fixa, renda varidvel, iméveis) quanto na segmentagao por subclasse de ativos, emissor,
vencimentos diversos, indexadores, com vistas a maximizar a relagdo risco-retorno do
montante total aplicado.
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Sempre seréo considerados como itens fundamentais de aplicagéo dos recursos a taxa
esperada de retorno, os riscos a ela inerentes, os limites legais e operacionais, a liquidez
adequada dos ativos com especial énfase no médio e longo prazos.

3 Da Gestao

Como forma de cumprir a Politica de Investimentos no que tange especificamente a
alocagéo dos recursos garantidores, a Diretoria Executiva do Regime Préprio de Previdéncia

Social de Rio Azul - PR definira estratégias de gestéo de alocagéo de recursos que leve em

consideragao os seguintes aspectos:
e Projegdes do fluxo de caixa;
e Tendéncias e comportamento das taxas de juros;
e Perspectivas do mercado de renda fixa e variavel;
¢ Cenarios macroecondémicos de curto, médio e longo prazo;
e Niveis de exposigédo ao risco dos ativos;

e Boa governanga e transparéncia nas decisées de alocagao.

3.1 Objetivo

O retorno minimo esperado pela aplicagso financeira dos recursos do RPPS para o
exercicio de 2021, na busca e manutengado do equilibrio financeiro e atuarial, sera de 5.,41%,
acrescido da variagéo do Indice de Precos INPC.

A alocagéo de recursos entre os segmentos de Renda Fixa, Renda Variavel e imdveis
tem o objetivo de garantir a manutengao do equilibrio econdmico-financeiro e atuarial entre os
ativos administrados e as correspondentes obrigagdes passivas e outras obrigagdes,
considerados aspectos como o grau de maturidade dos investimentos realizados/a realizar, o
montante dos recursos aplicados e o risco das aplicagdes.

3.2 Modelo

De acordo com o art. 15° da Resolugdo CMN 3.922/2010, o Regime Préprio _de
Previdéncia Social de Rio Azul - PR adota 0 modelo de gestdo prépria.
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3.3 Dos Recursos Garantidores

Na escolha das Instituicdes Financeiras, demais instituigbes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pessoas juridicas autorizadas pela Comisséo de Valores
Mobiliarios, que receberdo os recursos previdenciarios, deverdo ser observados os critérios e
limitacdes estabelecidos no art. 3° da Portaria MPS n° 519/2011, bem como na Resolugéo
CVM n° 3922/2010, dentre os quais:

o Prévio credenciamento da Instituicdo escolhida para receber as
aplicagbes tendo esta que ser atualizada a cada 01(um) ano;

° Regularidade fiscal e previdenciaria da instituicao escolhida para receber
as aplicagdes;

o Regularidade do registro na Comissdo de Valores Mobilidrios da
entidade escolhida para prestacdo de servigos de consultorias
financeiras;

o Elevado padréo ético, solidez patrimonial e auséncia de restrigdes junto
ao Banco Central do Brasil e/ou a Comisséo de

Valores Mobiliarios que desaconselhem relacionamento seguro com a
entidade;

o Compatibilidade entre volume de recursos administrados, patriménio e
capacidade técnica da entidade;

° Desempenho positivo na atividade de administragdo de recursos de

terceiros notadamente reconhecido pelo mercado;

o Andlise do histérico, experiéncia, volume de recursos e qualificagio
técnica do gestor, administrador e controladores na gestio de recursos
de RPPS;

° Verificagdo da existéncia de segregacéo de atividades (Chinese Wall)

entre controlador e administradora de recursos de terceiros;

o Compatibilidade com obrigagdes presentes e futuras do regime
atestadas pelo representante legal do RPPS em caso de aplicagdes em
fundos que apresentem prazos dilatados de caréncia e/ou cotizagdo e
prazos de desinvestimentos;
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° Experiéncia na Gestao de Previdéncia Publica;

o Seja condicionado mediante termo especifico que o pagamento de taxa
de performance tenha: periodicidade semestral ou efetuada no ato do
resgate, que seja apurada apdés a dedugdo das despesas do fundo,
inclusive da taxa de administragao (art. 3° inciso VII, ¢, da Portaria
519/2011) que o parametro de referéncia seja compativel com a politica
de investimentos do fundo e que a aplicagédo supere o indice de

referéncia;

3.4 Acompanhamento / Relatdérios

Seguindo os preceitos da Resolugdo CMN n° 3.922/2010 e da Portaria MPS n°
519/2011 e alteragbes, o acompanhamento da gestao dos recursos garantidores sera feito por
meio de:

e Relatério detalhado contendo informagbes sobre a rentabilidade e o risco
das aplicagdes, a ser remetido mensalmente pelas Instituigdes Financeiras
onde os recursos estiverem aplicados:

e Trimestralmente, o Regime Préprio de Previdéncia Social de Rio

Azul - PR elaborara relatérios detalhados, sobre a rentabilidade e risco das

diversas modalidades de operagdes realizadas no periodo:

» Semestralmente, o RPPS avaliara o desempenho das aplicagdes efetuadas
com base nos relatérios acima mencionados e comunicara ao conselho de
administragcdo dos resultados obtidos e, em caso de n3o atingimento da
meta atuarial, serdo informadas as medidas que serdo tomadas para o
alcance dos objetivos propostos.

3.5 Diretrizes

As diretrizes de alocagédo de recursos pelos segmentos de Renda Fixa e Renda Variavel
ser@o definidas periodicamente pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do Regime
Préprio de Previdéncia Social de Rio Azul - PR.
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No que diz respeito a estrutura, composigéo e funcionamento do Comité de Investimento
e formuldrio de Autorizagdo de Aplicagdo e Resgate (APR), devera ser observada a disciplina
contida nos arts. 3°-A e 3°-B da Portaria MPS n°® 519/2011.

Todavia, alguns pontos basicos, para ambos os segmentos, podem ser elencados, conforme
se segue:

a) os valores das aplicagdes de recursos do RPPS em cotas de fundos de
investimento ou em titulos de emissdo do Tesouro Nacional, integrantes da carteira
propria do RPPS, deverdo ser marcados a mercado, no minimo mensalmente,
mediante a utilizagdo de metodologias de apuragdo adequadas com os parametros
reconhecidos pelo mercado financeiro, de forma a refletir o seu valor real, e as
normas baixadas pelo Banco Central do Brasil e a Comissdao de Valores
Mobiliarios;

b) os valores aplicados em cotas de fundos de investimento, constituidos sob a forma
de condominio aberto, poderdo ser contabilizados pelos respectivos custos de
aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos, desde que comprovada a
aderéncia as obrigagdes do passivo do RPPS e que os respectivos regulamentos
atendam cumulativamente aos seguintes parametros:

e as carteiras estejam representadas exclusivamente por titulos de
emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de
Liquidagao e Custddia - SELIC;

e existéncia de previsio de que as carteiras dos fundos de
investimento sejam representadas exclusivamente por titulos de
emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de
Liquidagao e Custodia - SELIC;

o estabelecimento de prazos de desinvestimento ou para conversio
de cotas compativeis com o vencimento das séries dos titulos
integrantes de suas carteiras; e

e inexisténcia, na politica de investimento do fundo de investimento, de
previsdo de buscar o retorno de qualquer indice ou subindice
praticado pelo mercado.

c) Os recursos garantidores das reservas técnicas do Regime Préprio de

Previdéncia Social de Rio Azul - PR serao aplicados com a estrita observancia do
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estabelecido na legislagdo em vigor fixada pelo Conselho Monetario Nacional e
poderéo ser distribuidos dentro das seguintes categorias de aplicag&o:

e Titulos Publicos Federais;

e Fundos de Investimentos Financeiros;
e Fundos de Indices (ETF’s)

e Caderneta de Poupanga

d) As aplicagdes serdo segmentadas por categoria de aplicag&o, com o objetivo de
conferir maior eficiéncia @ administragdo dos recursos, na medida em que a
flexibilidade conferida pela administragéo individualizada permite formar um
composto adequado ao atendimento dos requisitos de rentabilidade, seguranca e
liquidez;

e) A performance sera medida pela comparagdo do rendimento de cada segmento
com seu respectivo benchmark além da comparagdo com outros produtos de
investimentos com caracteristicas similares (categoria e classe de ativos);

f) Seréo tratados de forma diferenciada os investimentos realizados em Fundos de
Investimentos Fechados e ativos que possuam caréncia ou qualquer tipo de
mecanismo que ndo permita o resgate dos recursos e crédito desses em conta
corrente em prazo superior a 5 dias. Sendo que alocagdes nesses produtos
deverdo ser comunicadas ao Conselho de Administragao de forma tempestiva e se
possivel antes da referida aplicagao;,

g) As aplicagdes ou resgates dos recursos dos RPPS deverédo ser acompanhados do
formulario de Autorizagao de Aplicagéo e Resgate (APR).

3.6 Gerenciamento de Riscos

Definimos Risco como a probabilidade estatistica do retorno esperado por um
investimento ndo se realizar. Dentre os riscos previstos no mercado financeiro aos quais os
recursos do RPPS estardo expostos podemos enumerar:

¢ Risco de crédito dos ativos: definido como a possibilidade de perda resultante da
incerteza quanto ao recebimento de valores pactuados com tomadores de
empréstimos, contrapartes de contratos ou emissdes de titulos;

e Risco sistémico ou conjuntural: decorre da possibilidade de perdas por mudancgas

verificadas nas condi¢des politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do
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Brasil ou de outros paises, bem como em virtude de dificuldades financeiras de uma ou
mais instituicdes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condugao
operacional de normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN;

e Risco proprio: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao qual o ativo
pertenca;

¢ Risco de mercado: decorre da possibilidade de perdas que podem ser ocasionadas
por mudangas no comportamento das taxas de juros, do cambio, dos pregos das agdes
e dos pregos de commodities;

e Risco de liquidez: pode ser de duas formas: risco de liquidez de mercado, que € a
possibilidade de perda decorrente da incapacidade de realizar uma transagédo em
tempo razoavel e sem perda significativa de valor; ou risco de liquidez de fluxo de caixa
(funding), que esta associado a possibilidade de falta de recursos para honrar os
compromissos assumidos em fungao do descasamento entre os ativos e passivos;

e Risco de contraparte: também conhecido como risco de coobrigagdo, € quando da
securitizagdo de divida existe endosso por parte de terceiros e este também fica sem
liquidez;

e Risco legal: pode ser definido como a possibilidade de perdas decorrentes de multas,
penalidades ou indenizagdes resultantes de agdes de 6rgaos de supervisdo e controle,
bem como perdas decorrentes de decisdo desfavoravel em processos judiciais ou
administrativos.

Para avaliagdo dos riscos da carteira de investimentos sera utilizada a métrica do Valor
em Risco (Value-at-Risk — VaR), objetivando-se estimar a perda potencial maxima, dentro de
um horizonte temporal, que a carteira de investimentos do Regime Préprio de Previdéncia
Social de Rio Azul - PR pode vir a sofrer, dentro de um determinado intervalo de confianga.

Dado que a métrica de VaR é aplicavel somente em condigbes normais de mercado,
serao realizados testes de estresse que possibilitem avaliar, preventivamente, a performance
tedrica das carteiras de investimentos sob condigées extremas de mercado, tais como crises e

choques econdmicos. Para isso, seréo utilizados dados retrospectivos, além de projecdes
macroeconémicas.

A medicao e o controle do VaR serdo efetuados pela instituicdo financeira responsavel
pela gestédo de recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social de Rio Azul - PR
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(Resolugao 3.922/10 alterada pela

As aplicagbes dos recursos do RPPS em ativos de renda fixa deverao ser efetuadas

por meio das seguintes alternativas: carteira prépria, fundos de investimento, fundos de indice

ou caderneta de poupanga.

As aplicagbes nesse segmento deverdo seguir os limites abaixo discriminados,

considerando para tal as limitagdées gerais impostas pela Resolugdo CMN n°: 3.922/10 alterada
pela Resolugdo CMN n° 4.604/17 e Resolugdo CMN n° 4.695/18, a saber:

Tabela 1

~ doRPPS

| Limite de alocagio

referen

Titulos Publicos de emissao do TN (Selic) - Art. 7°1, a”

100% -
Diretamente em Operagdes Compromissadas com TP — 59
Art. 7°, 11 . —
L = o ] n
FI 100% titulos TN — Art. 7°, |, “b 100% 15%
_ ) 7 YT _ 0 "nan
ETF — 100% Titulos Publicos — Art. 7°, I, " 100% 16%
n m N w_ 0 natt
FI Renda Fixa "Referenciado" — art. 7°, Ill, "a 60% 15%
= . " . "_ 0 W
ETF - Renda Fixa "Referenciado"— Art. 7°, IIl, “b”. 60% 15%
1 _ _ 0 "
FI de Renda Fixa — Geral — Art. 7°, IV, “a 40% 15%
— . . — 0 )
ETF — Demais Indicadores de RF — Art. 7°, IV, ‘b 40% 15%
CDB - Certificado de Deposito Bancario — Art. 7°, VI, "a" 15%
b —
- o “wpn
Poupanga — Art. 7°, VI, “b 15% =
e - = VAT
Letras Imobiliarias Garantidas, - Art. 7°, V, “b 20% _
Fl em Direitos Creditérios - Cota Sénior — art. 7°, VII, "a" 5% 5%
. “ 2 0 " 0 Upn
Fl Renda Fixa “Crédito Privado” — art. 7°, VII, “b 5% 5%
_ 0 "an
FI Debéntures de Infraestrutura — Art. 7°, VII, "c 5% 5%

10
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4.2 Segmento de Renda Variavel

As aplicacdes dos recursos do RPPS em ativos de renda variavel deveréo ser feitas,
exclusivamente, por meio de fundos de investimentos.

As aplicagdes nesse segmento deverdo seguir os limites abaixo discriminados,
considerando para tal as limitagbes gerais determinadas pela Resolugdo CMN n°. 3.922/10
alterada pela Resolugdo CMN n°® 4.604/17 Resolugdo CMN n° 4.695/18, a saber:

Tabela 2
o \'Li‘“%itﬁjrd’,é‘% :
~ RendaVariavel ~ dototal dos

, o / | recursos d",‘BPP’«SIf* ,
Fl de A¢6és - Indice ¢/ ho minimo >510va<;6és - Art. 8°; I, "a" | ‘30% — 15%
ETF - Indice de Agdes (c/ no minimo 50) — Art. 8°, I, "b" 30% 15%
Fl em Agdes - Geral — Art. 8°, II, "a" 20% 15%
ETF — Demais Indices de Agdes — Art. 8°, II, "b" 20% 15%
FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 10% 5%
Fl em Participagdes — Art. 8°, IV, "a" 5% 5%
Fl Imobiliario - Art. 8°, IV, "b" 5% 5%

5 Cenario Macroeconomico

5.1 Cenario Econémico

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cenario
econdmico que deve levar em consideragédo as possiveis variagdes que o0s principais
indicadores podem sofrer. Em qualquer decisdo sobre investimentos é importante que se
avalie o cenario econdmico, dado que fatores como produgao, inflagdo e endividamento
publico impactam diretamente nos retornos observados para os investimentos, sejam eles
no segmento de renda fixa ou no segmento de renda variavel. Desse modo, na sequéncia &

11
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descrito de maneira breve o cenario esperado para a economia internacional e brasileira
para 2021.

5.2 Conjuntura Internacional

Contrariando as principais projegdes realizadas no inicio do ano, as quais
apresentavam um crescimento esperado de cerca de 3% para a economia global em 2020,
a conjuntura atual é de recessdo e de incertezas, sendo a pandemia do COVID-19 o
principal fator responsavel pela mudanga ocorrida no cenério. Com o avango da pandemia e
a maior compreensdo de seus impactos para a economia, as expectativas foram revistas
varias vezes no decorrer do ano, na versdo de junho de 2020 do relatério Word Economic
Outlook do Fundo Monetario Internacional (FMI) foi projetada uma queda de 4,9% para o
PIB global em 2020.

Para 2021, o referido relatério apresentou uma proje¢ao de recuperagao econémica,
sendo esperado um crescimento de 5,4% para a economia global. Nesse cenario, o PIB
global deve voltar aos niveis de 2019 ao final de 2021.

E importante de se destacar que a pandemia ir4 impactar de maneira diferente os
paises. De acordo com as proje¢des do Word Economic Outlook é esperada uma retragéo
de 8% nas economias desenvolvidas em 2020 e uma recuperagdo com crescimento
esperado de 4,8% em 2021. Nas economias emergentes € esperado um impacto menor,
com retragao de 3% em2020 e um crescimento esperado de 5,9% em 2021.

Em uma analise mais detalhada das projegées para as principais economias do
mundo, destaca-se que na economia dos Estados Unidos, de acordo com o Word Economic
Outlook, é esperada uma retracao de 8% em 2020 e crescimento de 4,5% em 2021. Para a
Zona do Euro é esperada uma queda ainda maior no PIB em 2020 (-10,2%) e um
crescimento de 6% em 2021. Por fim, a China € uma excegdo com a expectativa de
crescimento em 2020 (1%) e crescimento projetado de 8,2% para 2021.

Deve-se destacar que, mais importante que os valores esperados sao as tendéncias
e direcdes dos movimentos projetados para a economia mundial e, principalmente, os
fatores de risco com maior potencial de afetar a dinamica econémica global. Nesse contexto,

a atual conjuntura é desafiadora dado o elevado grau de incertezas que permeia a economia

12
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como um todo e pode afetar de maneira significativa as projecées apresentadas
anteriormente.

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

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

consumo das familias com uma elevagao na poupanga precaucional.

Além dos impactos diretos gerados com a pandemia do COVID-19, ha também riscos
indiretos que podem ser amplificados durante o processo de recuperagdo econdmica. O
modo desigual como os paises e setores econdmicos foram afetados durante a pandemia
pode gerar distorgdes de curto prazo, culminando em repercussdes negativas entre outros
fatores, no mercado de trabalho e no comércio internacional. Além disso, como decorréncia
das medidas de estimulo econémico criadas pelos governos, houve um crescimento do

endividamento publico, o que tende a gerar instabilidade principalmente para as economias
dos paises emergentes.

Para além dos riscos decorrentes da pandemia, outro fator de risco que deve afetar a
dinamica do comércio internacional sdo as tensbes comerciais entre os paises, com
especial destaque para as relagées entre China e Estados Unidos. Além disso, sobre o
contexto da economia norte americana é importante especial atengdo quanto ao resultado
das eleigbes presidenciais e a postura adotada pelo presidente eleito com relagao as
medidas de estimulo para a recuperagdo da economia desse pais e também o modo como

as relagdes internacionais serdo conduzidas a partir de 2021.

O acompanhamento do cenario internacional € de suma importancia para a tomada
de decisdao dos responsaveis pelos recursos do RPPS. A economia brasileira & altamente
dependente das exportagcdes e das relagdes com seus principais parceiros comerciais,
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desse modo, o contexto da economia desses paises pode afetar de maneira significativa o
fluxo de capitais, exercendo impacto na precificagao de ativos tanto na renda fixa quanto na
renda variavel, e também a economia brasileira de maneira mais geral. Além disso, &
importante ressaltar que as opgdes de investimentos internacionais sdao uma importante
fonte de diversificagdo para o portfélio.

5.3 Conjuntura Nacional

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

Para evidenciar os impactos desta mudanga de cenario, a analise que se segue sera
fundamentada na evolugdo dos principais indicadores macroecondmicos e nos valores

projetados para essas variaveis para os préoximos anos, tomando como referéncia principal o
Boletim Focus do Banco Central do Brasil.

Diante da elevagéo do nimero de casos de infectados pelo COVID-19 a principal
medida adotada pelo governo para conter o avango do virus foi o isolamento social, com a
adogao de restricdes que impactaram diversos setores da economia. Tal fato refletiu-se nos
indices de atividade econémica, sendo o PIB um dos principais indicadores a captar esse
efeito.

Conforme pode ser observado no Gréfico 1, o PIB brasileiro, que apresentou uma
lenta recuperagéo ao longo de 2019, sofreu um forte choque com a pandemia. Com a maior
parte das medidas de isolamento social sendo adotadas no més de margo, os dados do
primeiro trimestre ja sofreram com as repercussdes negativas dessas medidas ao apresentar
queda de 0,25%. No entanto, o maior impacto ficou concentrado no segundo trimestre de
2020, para o qual foi observada uma queda de 11,44% no produto.

s
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GRAFICO 1: PIB - PREGOS DE MERCADO

Como era de se esperar esse cenario também se refletiu nas expectativas do
mercado. Conforme pode-se observar nos valores projetados no Boletim Focus para o PIB
brasileiro — Grafico 2 —, desde que foi declarada a pandemia, o cenario esperado, que era de
crescimento para 2020, reverteu-se para a expectativa de uma forte recess&o. Apesar de
uma melhora nas expectativas apds o relaxamento das medidas de isolamento social,
considerando os dados do dia 02/10/2020, ainda era esperada uma queda de 5,02% no PIB
em 2020.

Para o ano de 2021 o Boletim Focus indica a expectativa de uma recuperagéo na
economia com crescimento de 3,50%, considerando os dados do dia 02/10/2020. Contudo,

€ importante destacar que parte do crescimento esperado decorre da base fraca de
comparacéao do ano de 2020.
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GRAFICO 2: PIB ESPERADO

A deterioracdo das condicdes da economia gerou um impacto negativo para o
mercado de trabalho. Conforme exposto no Grafico 3, houve uma reversao na trajetéria de
queda que foi observada na taxa de desemprego no decorrer de 2019. Ao longo de 2020 a
taxa de desocupagéo observada na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua
(PNAD Continua) apresentou uma forte aceleragdo, atingindo o nivel de 13,80% na
divulgagéo que considera o trimestre mével encerrado em julho.

A elevagéo do desemprego, além do impacto direto gerado pela redugdo na renda
das familias, também se reflete em uma elevagdo da poupancga precaucional, dado o temor
gerado na populagdo pela inseguranga quanto a sua manutengéo no emprego. Com isso, a
tendéncia € de redugdo no consumo das familias e de amplificagdo e continuidade dos
efeitos negativos da crise.
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GRAFICO 3: TAXA DE DESOCUPAGAO

A paralisagdo da atividade econémica e a redugdo no consumo das familias
impactaram diretamente na inflagdo. Quando analisados os dados para o IPCA — Grafico 4 —
é possivel observar que em margo o indice de precos ja demonstrava que sofreria com os
impactos da crise, com uma alta observada nos pregos de 0,07%. No entanto, o impacto
mais forte no IPCA foi observado nos meses de abril e maio, para os quais os dados
indicaram que houve uma deflagdo de 0,31% e 0,38%, respectivamente. Apesar de uma

aceleragao no IPCA nos ultimos meses, o indice acumulado no ano é de 1,34% e de 3,14%
no acumulado dos ultimos 12 meses.
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GRAFICO 4:IPCA

De modo similar ao movimento observado nas projegées para o PIB, o IPCA
esperado para os proximos anos também foi impactado pela atual conjuntura. Conforme
evidenciado no Grafico 5, considerando os dados do dia 02/10/2020, é esperado um IPCA
de 2,12% em 2020 e de 3,00% em 2021, valores que estdo bem abaixo do que era
esperado no inicio do ano.
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GRAFICO 5: IPCA ESPERADO

Diante do contexto econdmico, o governo adotou uma série de medidas para mitigar
os impactos da paralisagdo das atividades e da redugdo da renda das familias e também
para acelerar o processo de retomada do crescimento. Desse modo, a primeira variavel
utilizada para evidenciar a tentativa do governo de estimular a economia € a Selic — taxa
basica de juros da economia brasileira.

A Selic, que ja vinha de uma série de cortes desde meados de 2019, sofreu mais
uma sequéncia de cortes em 2020, chegando ao menor patamar da histéria com uma taxa
de 2,00%, conforme observado no Grafico 6. Além disso, as condigdes atuais da economia
brasileira levam o mercado a projetar que essa taxa devera permanecer em niveis
historicamente baixos no decorrer dos proximos anos. De acordo com os dados do Boletim
Focus apresentados no Grafico 7, houve redugdo na Selic esperada em todos os anos
considerados na publicagao.
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GRAFICO 7: SELIC ESPERADA

Do lado fiscal, além dos gastos necessarios para criar condi¢des para lidar com a
grave crise gerada pela pandemia na saude publica, o governo criou também o programa de
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auxilio emergencial para a populagdo. Desse modo, houve uma quebra na tendéncia de
reducéo da divida liquida do setor publico, conforme pode ser observado no Grafico 8.
Ademais, de acordo com as expectativas apresentadas no Boletim Focus — Grafico 9

—, & esperado que a divida liquida do setor publico se eleve ano ap6s ano em relagédo ao
total PIB, superando o total de 70% do PIB ja em 2021.
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GRAFICO 8: DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO
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"GRAFICO 9: DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO ESPERADA
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A conjuntura atual é caracterizada por um elevado nivel de incertezas e pela
deterioracdo do quadro fiscal brasileiro, esse cenario reflete-se na percepgéo de risco dos
investidores com a economia brasileira. No Grafico 10 é apresentada a evolug&o do risco pais
medido pelo indice EMBI + Brasil, conforme pode ser observado houve momentos de pico
nesse indice no decorrer de 2020, com uma posterior acomodagdo em um patamar superior

ao que era observado em 2019, indicando a maior percepgéo de risco pelo mercado com a
economia brasileira.
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GRAFICO 10: EMBI + BRASIL

A elevagao da percepgao de risco com a economia brasileira acarreta em uma fuga
de capitais para mercados mais consolidados, na busca dos investidores por uma maior
seguranga para os seus recursos. Desse modo, houve no decorrer de 2020 uma grande
depreciagao no real, o Grafico 11 ilustra o0 movimento da taxa de cambio, sendo possivel
observar que em dado momento o délar se aproximou da barreira dos R$ 6,00.
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GRAFICO 11: TAXA DE CAMBIO

Outra variavel afetada pelo contexto da economia brasileira e que ilustra a maior
percepgao de risco é a curva de juros. No Grafico 12 € possivel observar como que a curva
de juros se comportou em diferentes momentos no decorrer de 2020, o maior destaque
destes movimentos é a elevagdo da inclinagdo da curva em relagcdo a sua posi¢do em
janeiro. Tal fato ilustra a incerteza dos investidores com o futuro, principalmente em relagéo
ao quadro fiscal, que ja se encontra deteriorado e pode se agravar ainda mais caso o governo
adote novas medidas que piorem as contas publicas no longo prazo.
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GRAFICO 12: CURVA DE JUROS

De uma maneira geral, para o ano de 2021 é esperada uma recuperagéo do choque
observado na economia brasileira em 2020. Contudo, é importante destacar que ainda
existem fatores de riscos relevantes que podem afetar de maneira significativa o cenario
projetado. Fatores como a pandemia do COVID-19, a conjuntura politica brasileira e o

quadro fiscal devem ser considerados nas decisées dos responsaveis pela gestao dos
recursos do RPPS.

Por fim, na sequéncia sdo elencados alguns pontos sobre a relagdo que se
estabelece entre o cenario econdmico projetado - tanto internacional, quanto nacional - e o
seu impacto para os investimentos em 2021.

a) Renda Fixa

Na renda fixa & importante que se acompanhe as decisdes politicas que possam
afetar as financas publicas. Esse fator, conforme destacado anteriormente, ocasionou em
grandes movimentagdes na curva de juros ao longo de 2020, e deve continuar a
afetar a renda fixa nos préoximos anos, principalmente apds a piora das contas

publicas que ocorreu com a pandemia. Dessa forma, € esperado que especialmente
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os benchmarks de maior duration (IMA-B e IMA- B 5+) apresentem elevada

volatilidade em decorréncia do noticiario politico.

Outro fator que requer atengéo dos gestores &€ a manutengéo da Selic em patamares
historicamente baixos, esse cenario dificulta a obtengdo da Meta Atuarial com um portfolio
alocado de maneira mais conservadora. Para alcangar uma rentabilidade melhor, sera
necessario diversificar a carteira e elevar a propor¢do de recursos alocados em
investimentos de maior risco. No entanto, é importante destacar que os benchmarks mais
conservadores (CDI e IRF-M 1) devem ser utilizados como um instrumento para equilibrar o
risco da carteira € como uma reserva para 0s recursos necessarios no curto prazo para o
RPPS.

b) Renda Variavel:

Entre os fatores que tendem a criar um cenario favoravel para a renda variavel
destaca- se o crescimento do nimero de investidores e de empresas listadas na bolsa, a
reducdo dos juros e a recuperagdo econdmica. De negativo para esse segmento de
investimentos destaca-se o risco de uma nova onda de contaminagdes de COVID-19, a lenta
recuperacéo para setores especificos e a sensibilidade da bolsa brasileira @ conjuntura
politica.

De uma maneira geral o contexto é favoravel para a renda varavel, sendo esse um
importante tipo de investimento para a diversificagdo e busca por uma rentabilidade melhor
para o portfélio. E importante destacar, no entanto, que a alocagéo de um elevado percentual
da carteira em renda variavel pode gerar uma exposicao excessiva a riscos, tendo como
consequéncia uma grande elevagao na volatilidade da carteira.

Ainda sobre a renda variavel, € importante destacar que no contexto desse tipo de
investimentos o RPPS pode explorar outros ativos para além do mercado acionario, entre os
quais destacam-se os Fundos de Investimento Imobiliarios (FIl) e os Exchange Traded
Funds (ETF).
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c) Investimentos Internacionais

Os investimentos internacionais representam uma importante fonte de
diversificagdo para o RPPS ao permitir a redugéo da exposigéo do portfdlio ao risco
Brasil. Esse tipo de investimento pode funcionar como uma prote¢éo para a carteira
no caso de uma deterioragdo da conjuntura econémica brasileira, além de permitir o
ganho com fatores que afetem positivamente a economia de outros paises. Para
esse segmento de investimentos, os principais fatores de risco que se apresentam
para 2021 s3o a evolugéo da pandemia e a conjuntura das tenses comerciais.

6 Estratégia de Alocacgao dos Recursos
Previdenciarios

6.1 Faixas de Alocagdo: Segmento Renda Fixa

Tabela 3

Titulos Publicos de emissdo do TN (Selic) - Art.

701, “a” 0% 100% 0%
Eg:tz;_rlr:\e_nff?of)”peracées Compromissadas 0% 5% 59%
F1 100% titulos do TN — art. 7°, I, “b” 88,82% 100% 100%
ETF — 100% Titulos Publicos — Art. 7°, |, "c" 0% 100% 0%
FI Renda Fixa "Referenciado" — art. 7°, IlI, "a" 1,01% 60% 50%

ETF - Renda Fixa "Referenciado"- Art. 7°, Il
“b”_ 0% 60% 0%

FI de Renda Fixa — Geral — Art. 7°, IV, “a” 7,80% 40% 40%
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ETF — Demais Indicadores de RF — Art. 7°, IV,

‘o 0% 40% 0%
(7301')\Bn,—|g"ertiﬁcado de Depdsito Bancario — Art. 0% 15% 0%
Poupanga — art. 7°, VI, "b" 0,75% 15% 15%
Letras Imobiliarias Garantidas, - Art. 7°, V, “b” 0% 20% 0%

FI em Direitos Creditérios - Cota Sénior — art.

7°,VII, "a" 0% 5% 0%

Fl Renda Fixa “Crédito Privado” — art. 7°, VII,

e 0% 5% 5%
FI Debéntures de Infraestrutura — Art. 7°, VII, 0% 5% 0%
Ilc"

6.2 Faixas de Alocagao: Segmento Renda Variavel

Tabela 4

;IrtdeS f\?éfzas“ - Indice ¢/ no minimo 50 agdes - 0% 30% 0%
goTI;' -"li)rledice de Agdes (c/ no minimo 50) — Art. 0% 30% 0%
Fl em Agdes - Geral — Art. 8°, Il, "a" 1,62% 20% 20%
ETF - Demais Indices de Agdes — Art. &, II,"b" [ 0% 20% 0%
FI Multimercado - aberto - Art. 8°, Il 0% 10% 10%
Fl em Participagdes — Art. 8°, IV, "a" 0% 5% 0%
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FI Imobiliario - Art. 8°, IV, "b" 0% ' 5% | | ’ 0%

7 Responsavel pela Gestdao de Recursos

ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELOS INVESTIMENTOS.

Segmento Nome CPF Cargo
Renda Fixa DIRETOR -
IGOR POPOVICZ | 032.171.199-83 PRESIDENTE
Renda Variavel FPMRA

8 Disposi¢cdoes Gerais

A politica anual de investimentos podera ser revista no curso de sua execugéo,
com vistas a adequagédo ao mercado ou a nova legislagao.

A politica anual de investimentos dos recursos do regime préprio de
previdéncia social e suas revisdes deverdo ser aprovadas pelo 6rgao superior de
supervisdo e deliberagdo, antes de sua implementagéo efetiva. Além disso, o Gestor
do RPPS devera disponibilizar a seus segurados e pensionistas, conforme Portaria
MPS n° 519/2011, e alteragdes:

e a politica anual de investimentos e suas revisdes, no prazo de até trinta
dias, a partir da data de sua aprovacéo;

e as informagdes contidas nos formularios APR - Autorizagdo de
Aplicagdo e Resgate, no prazo de até trinta dias, contados da
respectiva aplicagao ou resgate;

e a composigao da carteira de investimentos do RPPS, no prazo de até
trinta dias ap6s o encerramento do més;

e 0s procedimentos de selecdo das eventuais entidades autorizadas e
credenciadas;
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e as informagdes relativas ao processo de credenciamento de instituicdes
para receber as aplicagdes dos recursos do RPPS;

e relagdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e
respectiva data de atualizagdo do credenciamento;

e as datas e locais das reunides dos 6rgaos de deliberagdo colegiada e

do Comité de Investimentos.

A politica anual de investimentos do Regime Proprio de Previdéncia Social
de Rio Azul - PR foi aprovada através da Ata n° 26/2020, da Reunido Ordinaria
do Conselho do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Rio Azul,
realizada no dia 11 de dezembro de 2020, disciplinada pela resolu¢ao do
Conselho Monetario Nacional n® 3.922/2010 e suas alteragdes, seu prazo de
vigéncia compreende o periodo de 01/01/2021 a 31/12/2021.

Rio Azul, 11 de dezembro de 2020.

r" !

oM
2oPovic Viima Joseli Veronez
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ACTUARIAL

PARECER ATUARIAL N° 160/2020

Em atendimento & normatizacdo federal vigente e aplicdvel as avaliagbes e
reavaliagdes atuariais de Regimes Proprios de Previdéncia Social no Brasi'l, em
especial os artigos 26 e 27 da Portaria MF 464/2018 ¢ a Instrugdo Normativa n°
02/2018, informamos a Diretoria ¢ ao Comité de Investimentos do Fundo de
Previdéncia do Municipio de Rio Azul - PR os valores da taxa de juros parametro
calculada a partir da duragdo do passivo do fundo previdencidrio gerido pelo RPPS
municipal.

Na proxima avaliagdo atuarial, deveremos adotar todas as novas defini¢des da Pgrtaria
464/2018, incluindo a nova taxa de juros pardmetro baseada na duragio do passivo do
plano, conforme a tabela da Portaria 12.233/2020.

O célculo da duragdo do passivo demostra o tempo médio necessario para o plano
pagar seu passivo. Desta forma se estabelece um parametro de idade para o plano, onde
quanto maior a duragdo do passivo, mais jovem € o plano.

A tabela de juros da Portaria 12.233/2020 relaciona o tempo de duragdo do plano, com
uma média de retorno ou rentabilidade dos titulos piblicos para cada periodo de tempo.
Ou seja, para a duragdo de 16,13 anos do seu RPPS, o retorno médio dos titulos
publicos com este prazo seria de no maximo 5,41% ao ano.

Recomendamos que esta taxa seja adotada para a meta atuarial na politica de
investimentos em 2021 e ja& adiantamos que este percentual serd recalculado
anualmente pela Secretaria de Previdéncia.

Mas, como esta nova taxa € menor que a taxa de 5,86% ao ano que era taxa usada

anteriormente, vai gerar um pequeno impacto atuarial negativo, a ser demonstrado na
proxima avaliagdo atuarial.

Para continuar adotando 6% seria necessario enviar um estudo técnico a Secretaria que
justifique esta decisdo. (ver §3° do art. 26 da Portaria 464/2018 abaixo):

Portaria 464/2018

Art. 26. A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para
apuragdo do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuigdes do RPPS deverd
ter, como limite mdximo, o menor percentual dentre os seguintes:

I - do valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos
garantidores do RPPS, conforme meta prevista na politica anual de investimentos
aprovada pelo conselho deliberativo do regime; e

II - da taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros
Meédia seja o mais proximo a duragdo do passivo do RPPS.

§ 1° A duragdo do passivo devera ser calculada por meio do Demonstrativo de
Duragdo do Passivo de que trata o art. 11.

Actuarial ~ Assessoria e Consultoria Atuarial Ltda.
Rua Benjamin Constant, 67 Cond, 4031404 CEP BO060 020 Curitiba PR Talefone {41) 3322 2110
actuarial.com.br
CNP 0001



§ 2°Os critérios e metodologias para cdlculo da duragdo do passivo e da taxa de juros
pardmetro serdo definidos em instrugdo normativa da Secretaria de Previdéncia, que
divulgard, anualmente, a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média a ser utilizada
para fins de defini¢do da taxa de juros parametro.

§ 3° Caso a meta de rentabilidade definida pela politica anual de investimentos do
RPPS seja superior a taxa de juros pardmetro, para sua utilizagio como hipotese de
taxa real de juros na avaliagdo atuarial deverd ser, previamente, apresentado a
Secretaria de Previdéncia estudo técnico que demonstre a adequagdo e a aderéncia
dessa taxa ao perfil da carteira de investimentos do RPPS, conforme critérios
estabelecidos na instrugdo normativa mencionada no § 2°.

Desta forma, recomendamos que seja adotada a taxa maxima permitida para a duragdo
do passivo do fundo previdenciério cofmo meta atuarial na Politica de Investimentos
para 2021.

Eis nosso parecer,

Curitiba, 15 de setembro de 2020.
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