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1. INTRODUCAO

Atendendo a Resolucéo do Conselho Monetario Nacional (CMN) n°. 4.963/2021 e a Portaria
n°® 1.467 de 02/06/2022 do Ministério da Previdéncia Social (MPS), o Regime Préprio de
Previdéncia Social (RPPS) do Estado do Pard, o Instituo de Gestdo Previdenciaria e Prote¢do Social
(IGEPPS), por meio de seu Conselho Estadual de Previdéncia, 6rgdo superior de deliberacéo,

apresenta a Politica de Investimento para o exercicio de 2025.

A Politica de Investimento fundamenta todo o processo de tomada de decisdo dos
investimentos do RPPS. Se constitui em um instrumento de planejamento necessario para garantir a
consisténcia na gestao dos recursos, com a definicdo das diretrizes gerais para os investimentos do

IGEPPS para a preservacdo do equilibrio financeiro e atuarial da Previdéncia do Estado do Para.
2. OBJETIVO

Estabelecer diretrizes, objetivos e limites para a gestdo dos recursos do IGEPPS para o
exercicio de 2025, com o objetivo de alcancar a meta atuarial e atender aos principios da seguranca,
rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacdo a natureza de suas obrigacbes e
transparéncia previstos na Resolugdo CMN n°. 4.963/2021 e na Portaria MPS n° 1.467/2022.

3. VIGENCIA

Esta Politica de Investimento entra em vigor no dia 01/01/2025 e encerra-se no dia
31/12/2025.

4. APROVACAO

A aprovacdo da Politica de Investimento do RPPS exige a deliberacdo das insténcias de
governanca do Instituto: da Diretoria Executiva, do Comité de Investimento e do Conselho Estadual

de Previdéncia.

Revisbes extraordinarias podem ser realizadas com o objetivo de preservar os recursos do
RPPS e ocorrerem em decorréncia de atualizacBes da legislagdo ou de ajustes do mercado
financeiro. As revisdes exigem justificativa formal e aprovacdo das instancias de governancga do
IGEPPS.
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5. DIVULGACAO

A Politica de Investimento e suas eventuais revisdes deverao ser disponibilizadas no site do
RPPS e no Diario Oficial do Estado, no prazo de 30 dias a partir da data de sua aprovacao,
conforme art. 148, inciso Il da Portaria MPS n° 1.467/2022.

6. GOVERNANCA
6.1. MODELO DE GESTAO

De acordo com o artigo 21°, paragrafo 1° inciso | da Resolucdo CMN n° 4.963/2021, a
gestdo dos recursos previdenciarios do IGEPPS adotar4d a Gestdo Propria. Esta decisdo €
fundamentada pela estrutura do IGEPPS, que possui um Nucleo de Gestdo de Investimento
(NUGIN) formado por uma equipe de servidores efetivos dedicados a execucdo das atividades de
investimento, que serdo realizadas em conformidade com as diretrizes da Politica de Investimento

vigente e nos parametros definidos pela legislacéo aplicavel.
6.2. GESTOR DE RECURSOS

Nos termos do art. 76, inciso Il da Portaria MPS n°® 1.467/2022, define-se o servidor
Henrique Pereira Mascarenhas como Gestor de Recursos do RPPS, detentor da certificagdo CEA,
emitida pela ANBIMA com validade até 23/11/2026 e certificacdo CP RPPS CGINV I, emitida
pela APIMEC, como validade até 22/12/2027.

6.3. PRO-GESTAO

O IGEPPS obteve a certificacdo Pro-Gestdo nivel 11, assinado pela Certificadora 1CQ
Brasil no dia 31/01/2022. Diante deste fato, as alocacGes estratégicas da Politica de Investimento
2025 serdo definidas observando os limites permitidos para o referido nivel, conforme Resolugdo
CMN n° 4.963/2021.
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6.4. ATRIBUICOES E RESPONSABILIDADES

Em observancia ao art. 86 da Portaria MPS n° 1.467/2022, define-se as atribuicdes e

responsabilidades dos 6rgéos de governancga do IGEPPS como:

+ Decidir sobre a macro alocacdo de ativos, tomando como base o modelo de
alocacdo adotado;

« Aprovar 0s requisitos minimos para credenciamento dos administradores,
gestores, distribuidores e Institui¢cdes financeiras;

» Aprovar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderdo ser
assumidos no ambito da gestdo dos recursos garantidores dos planos de
beneficios;

 Aprovar o percentual madximo (com relacdo ao total da carteira) a ser conferido
aos gestores de recursos dos planos.

« Aprovar os procedimentos e regulamentos para selecdo de administrador(es),
gestor(es), distribuidores e Instituigdes financeiras, dentro das balizas gerais
estabelecidas na Politica Anual de Investimento e na Portaria n. 1.467/2022 do
Ministério da Previdéncia Social;

 Assegurar o enquadramento dos ativos dos planos perante a legislacdo vigente
e propor ao Conselho Deliberativo, quando necessério, planos de
enguadramento;

* Avaliar o desempenho da carteira dos fundos em que o IGEPPS for cotista,
comparando-0s com os resultados obtidos, em mercado, em relacdo ao
cumprimento da meta atuarial,

« Deliberar as a¢Oes a serem implementadas quanto ao monitoramento dos riscos
dos investimentos.

« Analisar e a avaliar as propostas, encaminhadas pela Diretoria Executiva, sobre
a Politica Anual de Investimento do Fundo de Previdéncia do Estado do Par4, a
fim de serem submetidas ao Conselho Estadual de Previdéncia;

« Examinar e avaliar o desempenho dos investimentos realizados, tomando por
base os relatdrios elaborados com apoio do setor técnico competente;

« Assessorar a Diretoria Executiva na execuc¢do da Politica de Investimentos;

» Propor sugestbes de melhoria para adequagdo dos investimentos ao
atendimento das estratégias da Politica de Investimentos;

« Emitir Parecer nos relatérios mensais de investimentos.
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« Fiscalizar a execucgdo das politicas e diretrizes estabelecidas para a gestdo dos
recursos previdenciarios, garantindo que estejam em conformidade com a
legistacdo e com as normas internas;

« Fiscalizar o desempenho dos investimentos e a adequacdo das estratégias de
aplicacdo em relagéo aos objetivos do RPPS;

* Realizar a aprovacdo dos Relatérios mensais de investimentos.

* Elaborar a Minuta da Politica de Investimento, com base nas analises de
cenarios, nas estratégias de investimentos, estabelecendo todas as diretrizes
para gestdo de investimento;

 Apresentar a Minuta da Politica de Investimento para deliberacdo da Diretoria
Executiva;

« Avaliar propostas de produtos de investimentos, desde que adequadas a Politica
Anual de Investimento, submetendo-as, quando favoravel, a Diretoria
Executiva para deliberagéo;

« Subsidiar a Diretoria Executiva de todas as informagdes necessarias a sua
tomada de decisdes, provendo as andlises requeridas, sempre que Ihes forem
solicitadas;

* Reavaliar as estratégias de investimentos, em decorréncia da previsdao ou
ocorréncia de fatos conjunturais relevantes que venham, direta ou
indiretamente, influenciar os mercados financeiros e de capitais, propondo
alteracdo da Politica Anual de Investimento do IGEPPS, quando necessario;

« Acompanhar a execugdo da Politica de Investimento do IGEPPS;

 Monitorar os riscos dos investimentos e propor as agdes a serem implementadas
quando necessario.

Fonte: NUGIN/IGEPPS
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Em observancia ao art. 86 da Portaria MPS n° 1.467/2022, define-se os limites e alcadas de

decisdo de cada instancia de governanga como:

Execucgéo

Planejar Institucional

« Avaliar e Aprovar a * Analisar e Deliberar ¢

sobre a Minuta da
Politica de
Investimento.

Politica de
Investimento
vigente a cada ano.

* Aprovar as * Avaliar

estratégias macrosa mensalmente o
serem desempenho do
implementadasna  resultado da carteira
gestdo de de investimento dos

fundos
previdenciarios.

investimentos.

« Avaliar
mensalmente o
desempenho do
resultado da carteira
de investimento dos
fundos
previdencidrios.

« Deliberar sobre os
planos de
contigéncias dos
riscos de
investimentos.

« Emitir parecer

Assessoria Fiscalizacéo

« Fiscalizar se as
estratégias definidas
na Politica de
Investimento estéo
sendo executadas
dentro dos
parametros
estabelecidos.

Analisar e emitir
parecer sobre a
Minuta da Politica
de Investimento.

técnico sobre os
relatorios mensais
de investimentos.

« Avaliar

mensalmente o
desempenho do
resultado da carteira
de investimentos
dos fundos
previdencidrios.

Execucéo
Financeira

« Deliberar

conjuntamente 0s
atos relativos a
execucao das
decisdes de
investimentos
propostas pela area

técnica do IGEPPS.

« Deliberar sobre as

propostas de
investimentos e
desinvestimentos
dos recursos
previdencidrios.

« Elaborar a Minuta

« Elaborar as

Parecer

Técnico Validacéo

« Deliberar sobre as
propostas de
investimentos e
desinvestimentos
dos Recursos
Previdenciarios.

da Politica de
Investimento.

propostas de
investimentos dos
recursos
previdenciarios.

« Realizar o

monitoramento da
Politica de
Investimento.

« Avaliar e monitorar

0s riscos dos
investimentos.

« Elaborar os

relatérios de
investimentos
pertinentes.

Fonte: NUGIN/IGEPPS

7. EQUILIBRIO FINANCEIRO E ATUARIAL

O IGEPPS, visando atingir o equilibrio financeiro e atuarial da previdéncia publica do

Estado do Para, adota a segregacdo de massas dos planos de beneficios, realizando a gestdo de 03
(trés) fundos: Fundo Financeiro de Previdéncia (FINANPREV), Fundo Previdenciario (FUNPREV)
e Sistema de Prote¢do Social Dos Militares (SPSM).

a. Fundo Financeiro de Previdéncia - FINANPREYV: fundo de natureza contabil, em regime

de reparticdo simples, com a finalidade de prover recursos exclusivamente para o pagamento

dos beneficios de aposentadoria e pensdo aos segurados do Regime de Previdéncia Estadual,

que ingressaram no servico publico estadual até 31 de dezembro de 2016, conforme Lei
Complementar n°® 112 de 28 de dezembro de 2016.

Baseado na avaliacéo atuarial realizada em 31/12/2023 do FINANRPEYV, verifica-se que em

2040 ocorrera 0 montante maximo de despesa previdenciaria. A partir de 2041, inicia-se um

Av. Alcindo Cacela, 1.962 Nazaré - Belém/PA
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movimento de reducdo progressiva das despesas previdenciarias, culminando na extin¢ao

dos beneficiarios vinculados ao fundo, conforme grafico abaixo:

Gréafico 1 — Resultado atuarial FINANPREYV — Receitas e Despesas projetadas

FINANPREV
RESULTADO ATUARIAL POR ANOS (RS$)
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Fonte: DRAA, 2023.

b. Sistema de Protecdo Social dos Militares - SPSM: instituido pela Lei Complementar n°
142/2021, o SPSM € o conjunto integrado de direitos, servicos e acdes permanentes e
interativos, de remuneracgdo, pensao, salde e assisténcia dos militares do Estado do Para. O
fundo do SPSM tem natureza contabil, com a finalidade de prover recursos, exclusivamente,
para o pagamento dos beneficios de reserva remunerada, reforma e pensdo para o servico

militar estadual.

Baseado na avaliacdo atuarial realizada em 31/12/2023 do SPSM, verifica-se que em 2024,

2045 e 2095 ocorrerdo os picos maximos de despesa, conforme grafico abaixo:

Gréfico 2 — Resultado atuarial SPSM — Receitas e Despesas projetadas

SPSM
RESULTADO ATUARIAL POR ANOS (RS)
Confronto entre Receitas (arrecadac3o) e Despesas (folha de pagamento) previdenciarias
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Fonte: DRAA, 2023.
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c. Fundo Previdenciario - FUNPREV: fundo de natureza contabil, em regime de
capitalizacdo, também vinculado ao Instituto de Gestdo Previdenciéria e Protecdo Social do
Estado do Para, com a finalidade de prover recursos, exclusivamente, para o pagamento dos
beneficios de aposentadoria e penséo aos segurados do Regime de Previdéncia Estadual, que
ingressaram no Estado a partir de janeiro de 2017, conforme Lei Complementar n° 112 de
28 de dezembro de 2016.

Baseado na avaliacdo atuarial realizada em 31/12/2023 do FUNPREV, verifica-se que a
partir de 2069 as receitas de contribuicdo previdenciaria ndo serdo suficientes para garantir o
pagamento das folhas de inativos e pensionistas devendo, portanto, utilizar os recursos

capitalizados no mercado financeiro.

Gréfico 3 — Resultado atuarial FUNPREV — Receitas e Despesas projetadas
FUNPREV

RESULTADO ATUARIAL POR ANOS (RS)
Confronto entre Receitas (arrecadacdo) e Despesas (folha de pagamento) previdenciarias
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Fonte: DRAA, 2023.

Tabela 1- Resultado da Avaliacdo Atuarial - FINANPREV, SPSM E FUNPREV

DRAA 2022 DRAA 2023 DRAA 2024 Resultado
FINANPREV - 67.331.954.156,48 - 81.207.207.704,86 - 88.206.782.810,67 Déficit
SPSM - 15.980.684.004,73 - 19.978.910.909,50 - 25.863.673.127,11 Déficit
FUNPREV 4.010.741.648,31 4.122.497.004,97 3.843.065.605,84 Superavit

Fonte: Avaliacdo Atuarial 2023 - IGEPPS

Tabela 2 - Quantitativo de servidores - FINANPREV, SPSM E FUNPREV

Quantitativo Ativos Inativos Pensionistas Total
FINANPREV 58.083 31.684 8.990 98.757
SPSM 18.195 10.192 4.095 32.482
FUNPREV 9.174 2 72 9.248

Fonte: Avaliacio Atuarial 2023 - IGEPPS
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Os resultados da avaliacéo atuarial fornecem informacgdes fundamentais para a elaboracao
do relatério de Asset Liability Management (ALM). Esse relatorio serve como base para a definicdo
da estratégia alvo da Politica de Investimentos, garantindo que os recursos sejam alocados de forma
a atender as necessidades de pagamento dos beneficios aos segurados. A integracdo da ALM ao
processo de gestdo é crucial para assegurar o alinhamento entre os investimentos e 0S COmpromissos

previdenciarios, respeitando os principios de sustentabilidade e seguranca financeira.
8. META ATUARIAL
A meta atuarial do IGEPPS sera de IPCA + 5,61% para 2025.

O IPCA foi escolhido por ser o indice oficial da inflagdo do pais e em razdo da importancia
do RPPS em garantir que a rentabilidade do plano seja superior a inflagdo do periodo, com o intuito

de preservar o valor real investido ao longo do tempo.

Em observancia ao art. 3° do anexo VII da portaria MPS n° 1.467/2022, que determina que a
taxa de juros real a ser definida sera igual a taxa de juros parametro mais proxima a duracdo do
passivo do regime, acrescida de 0,15 p.p. para cada ano em que a taxa de juros utilizada nas
avaliacOes atuariais dos Ultimos cinco exercicios antecedentes a data focal da avaliacdo tiver sido

alcancada pelo RPPS, limitada a 0,6 p.p.

No caso do IGEPPS, a duracdo do passivo do FUNPREV (fundo em capitalizacdo) é de
34,47 anos, que se referem as taxas de juros parametro de 5,31% conforme a portaria MPS n°
1.499/2024. Nos ultimos cinco exercicios, 0 IGEPPS alcancou a meta atuarial em dois (2023 e
2024), adicionando 0,30% a taxa de juros parametro. Dessa forma, a meta de rentabilidade futura
dos investimentos definida na portaria para 0 FUNPREYV sera de IPCA + 5,61% para 2025.

Av. Alcindo Cacela, 1.962 Nazaré - Belém/PA

/GEPPSA CEP: 66.040-020 www.igepps.pa.gov.br




‘ GOVERMNO DO
INSTITUTO DE * i
GESTAD PREVIDENCIARIA

E PROTEGAD SOCIAL ‘ A PAm
9. ESTRATEGIA DE ALOCACAO DE RECURSOS

9.1. CARTEIRADE INVESTIMENTO

A carteira de investimento do IGEPPS apresenta um perfil equilibrado, com base em
caracteristicas como: a composicao da carteira, a necessidade de liquidez, a meta atuarial, o nivel de
volatilidade, o resultado da avaliagdo atuarial, entre outros fatores. Este historico da carteira foi
construido a partir da diversificacdo dos investimentos, da gestdo ativa dos riscos, da diligéncia
criteriosa dos ativos financeiros e da reavaliacdo periodica das estratégias para garantir adaptacoes

ageis as mudangas da conjuntura econdmica e politica.

O histérico de cumprimento da meta atuarial demonstra a qualidade da gestdo da carteira de

investimentos do IGEPPS ao longo dos diversos ciclos da economia e de mercado.

Gréfico 4 — Histérico de retorno FUNPREYV, meta atuarial e CDI - 2005 a novembro/2024.
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Fonte: NUGIN

A consisténcia no cumprimento da meta atuarial no longo prazo demonstra a eficiéncia do
modelo de gestdo de investimentos, com a realizacdo de atualizaces do portfolio para os diversos
ciclos conjunturais e estruturais. O que reforca a importancia do continuo monitoramento das
tendéncias de mercado e da realizacdo de estudos técnicos para ajustar as estratégias e aperfeicoar a
carteira de investimentos ao contexto vigente desta Politica de Investimentos, sempre visando o

objetivo do cumprimento da meta atuarial e da sustentabilidade financeira do fundo.
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9.2. CENARIO ECONOMICO E POLITICO
Mundo

Politica monetaria acomodaticia nos EUA. Em 2024, o FED demonstrou seu
compromisso em levar a inflagdo a meta. O ano iniciou com o0 mercado prevendo seis cortes na taxa
de juros, mas houve momentos que esse numero chegou a ser zero, em funcdo dos indicadores do
mercado de trabalho e da economia resiliente. No terceiro trimestre os dados se acomodaram, com
elevacdo da taxa de desemprego, o que possibilitou o FED iniciar o ciclo de afrouxamento
monetério em setembro. O FED deve continuar cortando os juros, mas em ritmo mais cauteloso, em
de aguardar os efeitos das politicas econébmicas do novo governo, mantendo uma abordagem de

dependéncia dos dados para a tomada de deciséo sobre a dire¢do da taxa de juros em 2025.

Excepcionalismo norte americano na economia e no mercado financeiro. Os dados
econémicos dos EUA mostraram-se robustos ao longo de 2024, imune a desaceleracdo induzida
pelas altas taxas de juros. Assim, a economia americana se consolidou como o principal mercado
para a alocacdo global, concentrando grande a liquidez global nesse periodo de estresse geopolitico
e estrutural. A taxa de juros dos EUA se tornou o ponto de referéncia global de rentabilidade.
Apesar disto, as bolsas americanas performaram positivamente, em funcéo, principalmente, das Big
Techs que estdo desenvolvendo a Inteligéncia Artificial (IA). A perspectiva € a continuidade da

economia resiliente, sobretudo apds o antncio de politica econbmicas expansionistas.

Nova agenda do governo americano. Um tema relevante para o FED e para o mundo foi a
volta do Trump a Casa Branca. Como as politicas que o novo governo ira implementar efetivamente
ainda ndo estdo claras, 0 mercado aguarda mais informacOes para tomar posi¢cdo. No entanto, as
medidas tendem a ser inflacionérias, em razdo de politicas comerciais protecionistas, restricdo a
imigracdo e guerra comercial com a China, eventos que impactam na inflagdo americana e mundial.
A inflagdo americana estd acima da meta de 2%, mas dentro do limite superior, muito em fungéo do
setor de servicos. Um mundo mais inflacionario pode impactar na reducdo do ritmo de corte das

taxas de juros pelos principais Bancos Centrais.

Crise no modelo econémico chinés. O principal limite ao crescimento chinés é a deflagdo
no mercado imobiliario, que € onde a maior parte do patriménio dos chineses esta alocado. Isso

impacta diretamente no novo modelo de crescimento do pais, que pretende uma transicdo de
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exportador para um baseado no consumo domestico. Em outras palavras, se 0 novo modelo de
crescimento é estruturado no consumo interno, e esse consumidor percebe a deterioracdo do setor
onde parte significativa da sua riqueza esta investida, isso acaba gerando elevacdo da sensacédo de

inseguranca e reducdo no consumo.

O governo chinés vem fornecendo diversos estimulos fiscais e monetéarios como, reducéo de
taxa de juros, incentivos em industrias tecnoldgicas e verdes para fomentar o crescimento da
economia. O mercado entende que as constantes medidas apresentadas ndo sdo suficientes para
resolver o problema de ritmo de crescimento da economia chinesa, no entanto, as perspectivas séo
de que haverd novas medidas que podem ensejar em aceleragdo da economia. Atualmente, o

mercado entende que a China deve enfrentar um ciclo de crescimento mais baixo.

Mundo com geopolitica fragmentada. Os conflitos geopoliticos em curso sdo capazes de
movimentar os precos dos ativos em 2025. A guerra da Russia e Ucrania e os conflitos no Oriente
Médio se intensificaram. Estes eventos afetaram a dindmica dos precos do petrdleo, porém, o
mercado ajustou o preco a essa nova realidade. O desfecho dessas guerras pode gerar risco de cauda
positivo ou negativo, a depender de seus desdobramentos. Caso ocorra 0 cenario negativo, isso sera
capaz de elevar a aversao ao risco global e ndo sé em relacdo ao petréleo, mas na maioria dos ativos

financeiros, sobretudo em razdo do impacto na inflacdo e na taxa de juros.

Outras economias importantes com desafios. O Japdo é o Unico pais desenvolvido que
elevou a taxa de juros no mundo, por questdes particulares de crise do modelo da década de 80.
Com politicas econbmicas expansionistas, como cortes nos impostos, reducao dos gastos publicos e
desregulamentacdo, ensaiou um retorno do crescimento econdmico e da valorizacdo de seus ativos.
Ja na Europa, os principais indicadores de crescimento apontam perspectivas de crescimento baixo,
além de a Zona do Euro estar com a inflacdo no limite da banda superior. Argentina € outro pais que
vem conseguindo implementar mudangas econdmicas abruptas que aguardam avaliagdo resultado.
Novos acordos comerciais estdo em discussao, como por exemplo o Mercosul-Euro, mas dentro

desse ambiente de conflitos geopoliticos.
Brasil

O Brasil, na contramdo do mundo, inicia um ciclo de alta nos juros. As projecdes de

inicio de ano mostravam que a SELIC iria cair abaixo de dois digitos. A SELIC terminal do ano no
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inicio de 2024 era de 9,25%, mas em setembro o Banco Central (BC) iniciou um novo ciclo de alta,
elevando de 10,50% para 12,25%. O BC justifica a forte oscilagdo dos ciclos monetarios brasileiro
por conta do ambiente externo desafiador, principalmente na conjuntura incerta nos EUA, e no local
pelos indicadores de atividade econémica e mercado de trabalho aquecidos, além da inflacéo
corrente, que estd acima da banda superior. Além disso, ao longo de 2024, aprofundou um processo
de elevacdo das expectativas de inflagdo em decorréncia da fragil credibilidade do governo em
relacdo a disciplina fiscal e a sustentabilidade do arcabouco fiscal.

Expectativas de inflacdo desancorada e acima da banda superior da meta de inflacéo.
A inflacdo brasileira, na maioria dos meses de 2024, esteve dentro da margem superior (4,5%),
mesmo com a economia seguindo proximo ao pleno emprego da mao de obra e as constantes
revisdes altista do PIB. Porém, no ultimo trimestre do ano, a inflagcdo ultrapassou a banda superior.
No entanto, o que prejudicou o humor do mercado implicando na deterioragdo das expectativas de
inflacdo, como pode ser visto no Relatério FOCUS de 13 de dezembro de 2024, em que o mercado
projeta a inflagcdo para os anos de 2025, 2026 e 2027 esta acima da meta de inflacdo (3%).

A direcdo da inflacdo para 2025 brasileira é incerta e sujeita a credibilidade da politica
econdmica fiscal e monetaria. Os fatores internos que podem impactar na sua elevacdo sdo a
economia aquecida, sobretudo taxa de desemprego na minima historica, o0 cdmbio depreciado e as
catastrofes climaticas. Ha também possiveis fatos externos que podem impactar na sua elevacéo,
como politicas comerciais protecionistas nos EUA e os conflitos geopoliticos. SituacGes que podem
contribuir para a desinflacdo seria a resolu¢do dos conflitos geopoliticos, o crescimento econémico

abaixo do esperado do Brasil e cambio mais valorizado.

A dinamica da divida publica € o principal termdmetro da saude econdmica do pais. A
relacdo entre a Divida Bruta do Governo Geral (DGBB) e o Produto Interno Bruto (PIB) é o
principal indicador fiscal de médio e longo prazo, que serve como parametro da saude fiscal e da
sustentabilidade da divida do pais. O Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF) de outubro 2024
da Instituicdo Fiscal Independente do Senado projetou que, em 2024, a relacio DGBB/PIB
terminard em 80%, e possui Vviés altista para os proximos anos, de 82,2% em 2025 e de 84,1% em
2026. As estimativas apontam que, no mandato presidencial atual, essa rela¢do crescerd 12,4%. O

que mais preocupa 0 mercado € essa trajetdria crescente recente da Divida Bruta e seus
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condicionantes. Esse crescimento do endividamento € decorrente principalmente do crescimento

dos gastos governamentais acima do ritmo do PIB.

Ao longo do ano, a discussdo sobre a saude fiscal do Brasil foi um tema recorrente no
mercado. Mas, a partir do segundo semestre, 0 assunto foi intensificado e impactou negativamente
em indicadores importantes da economia como 0 cdmbio e expectativa de inflagdo, ambos foram
prejudiciais para a performance dos ativos de risco do Brasil. Dessa forma, o mercado exigiu um
pacote fiscal do governo a fim de garantir a vitalidade do arcabouco fiscal. Ao invés disso, foram
anunciadas medidas de crescimento das despesas, e ndo de corte de gastos como, o limite no salario
minimo, projeto de isengdo de Imposto de Renda até R$ 5 mil mensais e falta de clareza nos ajustes
de salde e educacdo no orcamento, 0 que ndo forneceu os elementos criveis que o mercado

esperava sobre a estabilidade das contas publicas.

Projecdo da SELIC em alta e bolsa brasileira com grandes oscilagdes. A alta da SELIC é
uma medida necessaria para conter a dinamica negativa da credibilidade da politica econdmica. A
dindmica do endividamento e a exigéncia de prémios de riscos maiores nos titulos publicos pode
acarretar um risco de cauda de dominancia fiscal. Neste contexto, a bolsa brasileira sofreu grandes
oscilacBes, indo da minima em dois anos ao rompimento da méaxima histérica, mas se consolidando
em um patamar negativo. A justificativa € atribuida a falta de fluxo de investimentos externos e a
deterioracdo da situacdo fiscal brasileira. Os indicadores da Bolsa, no entanto, permanecem
indicando a subprecificacdo dos ativos e potencial de valorizacdo. No entanto, a conjuntura
econdmica externa e interna deverd direcionar a performance da bolsa em 2025, sobretudo o

patamar da taxa SELIC e a dinamica da saude fiscal do governo.

Diretrizes de Investimento: implica¢fes do cenario econdémico e politico nos investimentos

Novo ciclo da economia e do mercado financeiro

Os ciclos estao alternando de tendéncias muito rapidamente. Dessa maneira, a compreensao
do momento de ciclo de mercado e econdmico € fundamental para a gestdo de alocacéo estratégica
e tatica do IGEPPS. Os dados econdmicos globais indicam um emprego forte, inflagdo resiliente e
crescimento moderado. 1sso pode representar um ciclo econdmico de expansdo ou de estagflacdo. O

certo é que a economia estd em um ponto de inflexao.
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O ciclo de mercado apresenta esta flutuacdo nos precos dos ativos, das moedas, das acoes,
dos titulos publicos e de commodites em direcdes diversas em relagio ao passado recente. E dificil
extrair a atual percepgdes dos agentes financeiros sobre a atual fase do ciclo, se de acumulacéo, de
exuberancia ou de correcdo, 0 que resulta em sentimentos e expectativas mais volateis e

imprevisiveis.

Assim, o acompanhamento e a leitura do mercado adequados fornecem subsidios para a
tomada de decisdes estratégicas e taticas. As decisdes estratégicas devem ser pensadas, atualmente,
de forma mais defensiva, para proteger o portfolio da volatilidade que 2025 devera apresentar. As
decisdes taticas devem buscar oportunidades em classes ou setores pouco explorados. Sempre

alinhadas ao cumprimento da meta atuarial do Instituto de forma prudente.

Mundo Incerto: foco na seletividade de ativos

No ambiente de volatilidades e incertezas da economia global e local, a qualidade na
construcdo e ajustes no portfolio é, mais do que nunca, essencial para o bom desempenho da
carteira IGEPPS. Dessa forma, a sele¢do criteriosa de ativos ndo somente por classes, mas também
por fatores de riscos para compor a carteira € fundamental para gerar uma diversificacdo efetiva,
com real descorrelacdo entre os ativos, favorecendo uma melhor consisténcia na relacdo risco e

retorno do portfélio.

As possiveis de politicas restritivas no comércio e no processo imigratério do governo
Trump, somados a economia forte sdo elementos inflacionarios para o0 mundo, o que deve impactar
em investimentos de curto prazo. Logo, devem ser observados investimentos em tendéncias
seculares, como a IA, a transicdo energética e a reestruturacdo de cadeias produtivas, para evitar
flutuacOes de setores ciclicos. Além disso, a adicdo de ativos mais liquidos na carteira contribui
para defesa de momentos de estresses de mercado e fornece abertura para agilidade de movimentos

taticos.

Um novo elemento que preocupou a estabilidade econdmica brasileira no fim de 2024 foi o
cambio, com a apreciacdo do dolar em relacdo as moedas emergentes. Desta forma, é prudente
considerar estratégias de hedge cambial nas exposicdes externas, dado o potencial de volatilidade

no cambio ainda em 2025.
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Diversificando das fontes de risco em um mundo volatil

Desde a pandemia de Covid-19 os mercados apresentam oscilagdes com o cenario
econémico e financeiro global e local. O ano de 2025 ndo deve ser diferente, sobretudo em razéo
das alteracdes das politicas e econémicas que estdo com a reformulagdo em andamento nos EUA,
na China, na Unido Europeia e no Mercosul, além de novas surpresas que podem surgir na

reconfiguracdo do ambiente geopolitico.

No Brasil, o pacote fiscal ndo foi o ideal para o mercado. E o governo se defende com
previsao de PIB de 4% em 2024, taxa de desemprego de 6,2% (minima histérica) e menor nivel de
pobreza em 12 anos. No entanto, a taxa de juros real é a segunda maior do mundo, s6 perdendo para
Rassia (em guerra), com uma divida publica que serd 80% do PIB em 2024 e inflacdo de 4,87%,

acima da banda superior da meta de inflagéo (3%).

Diante desta conjuntura econdmica e financeira, o foco da gestdo deve ser a mitigacdo da
volatilidade e a concentracdo em classes de ativos e geografias mais seguras para suavizar oS
impactos na carteira do IGEPPS. Assim, diversificacdo em classes de ativos, estratégias e
benchmarks, a administragdo de riscos e o controle do tamanho da exposicdo em cada segmentos é
essencial para a construcdo de uma carteira que suporte oscilacdes, estruturais e momentaneas, e

cumpra o objetivo da meta atuarial para 0 mandato da Politica de Investimento de 2025.
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9.3.ESTRATEGIA DE ALOCACAO

Para subsidiar a Politica de Investimento do IGEPPS, o NUGIN adotard a seguinte

Estratégia de Alocacédo para 2025:

Tabela 3 - Estratégia de Alocacdo para 2025 - Justificativa Técnica
Carteira  Alvo Justificativa Técnica

Renda Fixa 76,40% 1 82,50% Consolidacio da Renda Fixa: defesa da meta atuarial

Alocacio Dinamica 14,48% | 10,00% » Gestdo _atlva para _dlverS|f|ca_gao e captura das distorcbes e estresse do
mercado visando rendimentos acima do CDI.

 Aproveitamento do prémio de risco de crédito privado buscando retornos

acima do CDI, com controle da qualidade das empresas emissoras.

» Consolidagdo de ativos indexados ao CDI diante da previsdo para 2025 de

SELIC a 13,50% no FOCUS e 15,50% na curva de juros do mercado.

* Oportunidade de alocagdo para garantir 0 carregamento de taxas pré-fixadas

em patamar atrativo em relag&o aos ciclos de juros do passado.

« Defesa da meta atuarial com retorno indexado ao IPCA + prémio médio de
6,20% e alinhado ao passivo atuarial.

Crédito Privado 2,24% 5,00%
Juro Pés-Fixado 20,80% | 25,00%
Juro Nominal 0,44% 2,50%

Juro Real 38,42% 1 40,00%

Renda Variavel  10,42% | 5,00% Potencial de valorizacdo: seletividade para gestéo tatica de risco e liquidez
» Contexto desafiador do Brasil adiciona potencial de valorizagdo e

Bolsa Brasil 10,42% | 5,00% diversificacdo a partir da selecdo dos melhores gestores e estratégias para gerar
aderéncia ao Benchmark. Integracdo de ETF's visa agilidade e flexibilidade.

Exterior 7,88% 1 8,00% Excepcionalismo do Exterior: tendéncias seculares e alternativas
« Délar, enquanto moeda forte, adiciona potencial de diversificacdo e acesso a
Alocacdo Doélar 4,06% | 4,00% ativos com teses de investimentos seculares que possibilitam retornos
consistentes no longo prazo. ETF's sdo alternativas para gesto tatica.
* Integracdo de ativos com protegdo cambial, para absorcdo das tendéncias
Alocacéo Hedge 3,83% 4,00% globais sem interferéncia da volatilidade da moeda brasileira. Oportunidades
em renda fixa e alternativos protegem a carteira contra adversidades.

Estruturado 5,30% | 4,50% Criacéo de valor em ativos alternativos: consisténcia para o longo prazo

Economia Real 3.37% 450% ° In\{estlrpento_s na_economia real e em infraestrutura, com alto potencial
valorizacéo e diversificagdo com retorno IPCA+.

* Restri¢Ges regulatorias limitam as estratégias dos multimercados disponiveis a

i 0, 0,
Multimercado 1,92% 0,00% RPPS, adicionando baixo potencial de diversificacdo.
FUNPREV 100,00% 100,00%
Fonte: NUGIN.

Diante do ambiente de incerteza na economia e no mercado financeiro a nivel global e local
e dos riscos geopoliticos envolvidos na evolucdo dos diferentes modelos de gestdo dos paises,
observamos uma tendéncia de volatilidade em 2025. Assim, o monitoramento das oportunidades
presentes nos mercados, classe de ativos, estratégias, geografias, moedas e tendéncias e a
diversificacdo das fontes de riscos do portfdlio sdo fundamentais para a gestdo dos investimentos
previdenciarios visando o cumprimento de meta atuarial.
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Nesta conjuntura, a atratividade da renda fixa para cumprimento da meta atuarial demanda a
consolidacdo de uma estratégia indexada ao CDI, a qual projeta um juro real recorde. Por outro lado,
com as perspectivas inflacionarias desafiadoras para o futuro, € prudente a manutencdo de parcela
relevante da carteira a titulos publicos indexados a inflagdo como forma de preservacao do poder de
compra do patrimbnio. Para complementar esta estratégia, titulos pablicos pré-fixados podem

garantir o carregamento de taxas em patamares atrativos acima dos ciclos de juros do passado.

O mercado de renda fixa oportuniza a possibilidade de ganhos superiores ao CDI através da
selecdo do prémio de risco de crédito privado e da gestdo ativa da curva de juros no Brasil. Além
disso, diante do nivel de estresse que as taxas de juros de mercado proporcionam na atual
conjuntura econdmica e politica, ha oportunidade da integracdo de ativos com marcacao a mercado
no portfélio, com assuncéao do risco de volatilidade, mas adicdo de captura de potencial valorizacdo

expressivo em curto espaco de tempo.

Na renda variavel, ap6s o periodo pandémico, diversos momentos demonstraram
oportunidade de investimento singular no Brasil. No entanto, as expectativas ndo se concretizaram
em ganhos de capital. As explica¢des variam de momento externo adverso, conjuntura fiscal interna
problemaética e fluxo de capital expressivos para renda fixa, além de auséncia de apetite a risco dos
investidores institucionais e internacionais com paises emergentes, sobretudo aqueles com

problemas econémicos graves e de dificil solugdo politica.

Os indicadores de mercado apontam, novamente, para um momento histérico de alocacéo.
Lucro recorde das empresas, dividend yield elevados, potencial de valorizacdo médio de 30% para o
Ibovespa na visdo dos analistas, precificacdo do valor relativo em relacdo a minima histérica do
indice preco/lucro das agOes brasileiras e aos mercados emergentes e desenvolvidos. Diante disto,
abre-se a oportunidade para composicdo de uma carteira com estratégias e fatores de riscos

diversificados para navegar as adversidades e atingir o benchmark Ibovespa.

Para isto, a alocagdo de recursos em ETFs auxiliam na diversificacdo e assertividade de uma
gestdo tatica na renda variavel, com a possibilidade da realizacdo de entradas e saidas eficientes
visando a protecdo contra um ambiente de adversidades e volatilidade, além de extrair potenciais

ganhos em setores, teses e indices de referéncia alternativos. A integracdo de ETFs permitird gestao
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mais eficiente da liquidez e dos custos, além de ampliar o universo investivel de ativos no Brasil e

no exterior.

A diversificacdo geografica com investimentos no exterior permitird a continuidade da
integracdo de rendimentos expressivos em teses e tematicas indisponiveis no Brasil. Oportunidades
na renda fixa e em multimercados com estratégias descorrelacionadas surgem como alternativa para
protecdo e absorcdo de valor das dessincronias e mudancas de mercado. Na renda variavel
internacional, o foco sera adicionar diversificagdo geografica e de moedas em teses seculares de

crescimento, como tecnologia, saude, sustentabilidade, entre outros.

Assim, a distribuicdo de recursos entre renda fixa, multimercado e renda variavel também
deve ser realizado no mercado internacional, assim como a integracio de ETFs na carteira. E
importante, no entanto, ter cuidado ao tamanho da exposicdo da carteira a ddlar e a protecdo
cambial e ao nivel de precos dos ativos internacionais, em razdo do recorde de alta nos indices de
bolsa americana e das taxas de juros em patamares historicamente atrativos, com riscos de eventual

escalada inflacionaria.

Os ativos alternativos do segmento estruturado sdo fundamentais para a alocagdo de recursos,
sobretudo em razdo do seu processo de criacdo de valor estar vinculado a economia real e a
infraestrutura, o qual, historicamente, adicionam valorizacdo de IPCA + mdltiplos de retorno ao
portfélio do Instituto a partir de empresas de setores como varejo online, salde, infraestrutura,
saneamento, energias renovaveis, logisticas, entre outros, que sdo setores com baixo

desenvolvimento e que possuem expressivo potencial de crescimento no Brasil.

Em sintese, visando um portfélio equilibrado e alinhado a meta atuarial, prescreve-se esta
Estratégia de Alocacdo para 2025 a partir da consolidacéo da renda fixa e da diversificacdo nas
demais classes de ativos (renda variavel, estruturados e exterior) a partir da seletividade e diligente
selecdo dos ativos, visando o estabelecimento de consisténcia da gestdo ao longo dos diversos
ciclos da economia e do mercado financeiro. Um modelo de Estratégia de Alocagdo para uma
gestdo alinhada ao cumprimento da meta atuarial e sustentabilidade financeira do RPPS.

A metodologia da construgdo da Estratégia de Alocacdo encontra-se detalhada abaixo.
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9.3.1. METODOLOGIA DA ESTRATEGIA DE ALOCACAO

A metodologia do NUGIN para definicdo da Estratégia de Alocacéo para 2025 considerou a
estrutura do passivo, a meta atuarial, o estudo de ALM, o perfil da carteira de investimento, a
avaliacdo proprietaria do cenario econdmico e politico nacional e internacional e as expectativas de
risco e retorno para as classes de ativos financeiros, visando o estabelecimento de um mandato

compativel com o cumprimento da meta atuarial sob diversos cendrios futuros possiveis.

A construcdo da Estratégia de Alocag&o iniciou com uma critica ao modelo de otimizacao e
das carteiras 6timas propostas pela ALM. As sugestfes para alocacdo de recursos da ALM nos
indices de referéncia do mercado (benchmarks), tendo como referéncia a meta atuarial de IPCA +
3,18% (meta de 2016 a 2024) e de IPCA + 5,14% (meta de 2025), encontram-se abaixo

especificadas:

Tabela 4 - Alocacdo de Recursos ALM/IGEPPS 2024 - meta atuarial de IPCA + 3,18% e 5,14%

Renda Fixa Renda Variavel Estruturado Exterior
Retornoa.a Riscoaa SELIC IRF-M IMA-B SMLL IFIX S&P 500 MSCIAC
3,18% 3,16% 497% 0,00% 77,17% 0,00% 0,00% 7,86% 10,00%
5,29% 4,07% 497% 0,00% 61,17% 13,86% 0,00% 10,00% 10,00%

Fonte: ALM/IGEPPS 2024 - LDB consultoria. Adaptado.

Estas propostas de alocacédo de recursos da ALM utilizaram como premissas para a projecao

de risco e retorno (em termos de juros reais) 0s seguintes parametros:

Tabela 5 - Projecéo de risco e retorno de benchmarks ALM/IGEPPS 2024

Renda Fixa Renda Variavel Estruturado Exterior
SELIC IRF-M IMA-B SMLL IFIX S&P 500 MSCI AC
Retornos a.a 1,64% 0,00% 2,00% 16,50% 0,00% 7,00% 10,00%
Volatilidade a.a 0,89% 2,16% 3,89% 12,78% 5,88% 7,78% 8,26%

Fonte: ALM/IGEPPS 2024 - LDB consultoria. Adaptado.

A partir dos pardmetros deste estudo técnico, o NUGIN avaliou a governanca do RPPS, a
carteira de investimento do IGEPPS, a projec¢éo de liquidez do fundo previdenciario e as limitagdes
do modelo de otimizacdo, sobretudo em relacdo a incerteza inerente a projecdo do retorno real
estrutural de longo prazo dos benchmarks e a aderéncia destas premissas em relacéo as perspectivas

futuras dos ativos financeiros diante da dindmica do mercado financeiro atual.
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O NUGIN incorporou em sua analise proprietaria da Estratégia de Alocacdo as discussdes
internas do Nucleo sobre conjuntura econémica e politica e suas implicacbes para a gestdo de
investimentos em 2025. Assim, o Ndcleo, de forma colegiada, avaliou as alternativas de alocacé&o,
realizou projecdes do retorno dos indices de mercado e simulou o impacto da Estratégia de

Alocacdo apresentada na tabela 3 no cumprimento da meta atuarial projetada para 2025.

Para isto, 0 Nucleo realizou um Teste de Estresse dos investimentos sob diversos cenarios,
com a simulacdo do retorno das classes de ativos e do fundo previdenciario sob condicdes de crise,

estresse e eventos singulares do mercado financeiro. A tabela abaixo sintetiza os eventos estudados:

Tabela 6 - Teste de estresse - FUNPREYV e Classe de Ativos.

Teste de Estresse Renda Fixa Renda Varidvel Estruturado Exterior FUNPREV
Crise financeira da Russia 2008 4,78% -38,18% -11,18% -16,58% -6,81%
Faléncia do banco Lehman 2008 -1,10% -20,34% -5,41% -11,41% -6,20%
Crise da divida e Downgrade do EUA 2011 -0,37% -14,27% -7,26% -11,84% -4,85%
Acdes em queda de 10% 0,44% -7,15% -4,15% -6,73% -2,18%
Choque do Petréleo da Libia Fev 2011 0,39% -7,01% -2,78% -3,76% -1,70%
Queda 10% EUR vs. USD 0,46% -5,84% -1,49% -2,03% -1,13%
Crise financeira da Grécia 2015 0,86% -2,27% -0,96% -0,89% -0,05%
Terremoto do Japdo em mar 2011 0,17% -0,45% -2,25% -2,24% -0,42%
Queda do prego do Petréleo Mai 2010 -0,08% 0,02% -0,56% -1,47% -0,28%
Alta de 10% do EUR vs. USD -0,46% 5,84% 1,49% 2,03% 1,13%
Ac0es em alta de 10% -0,44% 7,15% 4,15% 6,73% 2,18%
Alta do mercado de a¢des em 2009 3,78% 36,86% 9,66% 21,12% 12,39%

Fonte: Bloomberg. Adaptado NUGIN.

O Nucleo resumiu o Teste de Estresse com base nos seguintes parametros: 1) Maximo:
melhor cenario; 2) média +: média dos resultados positivos; 3) média da simulacdo; 4) média -:
média dos resultados negativos; e 5): Minimo: pior cenario. Além disso, os membros do Nucleo
estimaram, individualmente, a probabilidade de ocorréncia de trés cenarios: otimista, base e

pessimista. A sintese deste estudo encontra-se expressa na tabela abaixo:
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Tabela 7 - Projecdo de Retorno por classe de ativos e estimativa de probabilidade dos cenarios -
NUGIN

Otimista Base Pessimista
Probabilidade 13,31% 50,20% 36,49%
Projecéao de retorno Maximo Média + Meédia Média - Minimo
Renda Fixa 11,14% 11,70% 12,11% 12,34% 13,70%
Renda Variavel 36,86% 12,47% -3,80% -11,94% -38,18%
Estruturado 21,12% 9,96% -2,26% -6,33% -16,58%
Exterior 9,66% 5,10% -1,73% -4,00% -11,18%

Fonte: Elaboracdo NUGIN.

A partir disto, com base na estrutura da Estratégia Alocacdo para 2025 (proporcao % por
classe de ativo) e na projecdo de retorno (retorno projetado sob diversos cenarios), estimou-se 0

impacto desta proposta nos investimentos do IGEPPS e observamos o seguinte resultado:

Tabela 8 - Projecdo de Retorno da Estratégia de Alocacdo sob diversos cendarios - NUGIN
Cenarios Otimista Base  Pessimista

Inflagéo 2025 3,00% 5,00% 8,00%
Meta Atuarial IPCA +5,14%  8,29%  10,40%  13,55%

Projecéo de Retorno
Retorno projetado 13,75%  10,34% 7,86%

Média dos cenarios 10,76%
Fonte: Elaboracdo NUGIN.

Com os resultados do estudo, concluiu-se que a Estratégia de Alocagdo para 2025 demonstra
robustez e alinhamento com a defesa da sustentabilidade da previdéncia diante de um cenério
econémico e politico local e global desafiador, em razdo da média do retorno projetado para o
fundo previdenciario evidenciar a amplitude da possibilidade do cumprimento da meta atuarial sob
diversas condi¢es de economia e mercado. Ratificando que a diversificacdo e a flexibilidade do

mandato de gestdo sdo ferramentas essenciais para gestdo dos recursos previdenciarios.
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9.4. ESTRATEGIA ALVO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Em observancia a Resolucdo CMN n°. 4.963/2021, suas atualizacGes e o Pro Gestdo Nivel I, a Politica de Investimento para 2025 adotara

como Estratégia Alvo da Alocacao de Recursos:

Tabela 9 - Politica de Investimento 2025

Limite  Estratégia  Limite Limite

. ~ 1 0)

Segmentos de Aplicacéo Valor (R$) Carteira % Inferior Alvo Superior  Leaal
Renda Fixa 3.382.641.620,99 76,74% 82,50% 100,00%
Art. 7° 1, "a" Titulos Publicos de Emissdo do TN (SELIC) 1.674.989.577,69 38,00% 0,00% 55,00% 100,00% | 100,00%
Art. 7°, 1, "b" Fundos RF 100% Titulos Publicos 427.713.008,37 9,70% 0,00% 10,00% 55,00% 100,00%
Art. 7° 1, "c" FI indices RF (ETF) 100% Tit. Publicos - 0,00% 0,00% 0,00% 20,00% 100,00%
Art. 79, 11 Operacfes Compromissadas 35.016.235,51 0,79% 0,00% 0,00% 5,00% 5,00%
Art. 79, 111 "a" Fundos de Renda Fixa conforme CVM 1.141.638.534,73 25,90% 0,00% 10,00% 40,00% 70.00%
Art. 7° 111 "b" ETF - Renda Fixa CVM - 0,00% 0,00% 0,00% 20,00% !
Art. 79, IV Ativos Privados de Instituicdes Financeiras 51.139.239,53 1,16% 0,00% 2,50% 5,00% 20,00%
Art. 7°,V "a" FIDC Cota Sénior 2.401.744,09 0,05% 0,00% 0,00% 0,50% 10,00%
Art. 7°,V "b" Fundos de Crédito Privado 49.743.281,08 1,13% 0,00% 5,00% 5,00% 10,00%
Art. 7°,V "c" Debéntures Incentivadas - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Renda Variavel 452.825.922,93 10,27% 5,00% 40,00%
Art. 8°, 1 Fundos de Agdes CVM 452.825.922,93 10,27% 0,00% 2,50% 15,00% 40,00%
Art. 8°, 11 FI ETF RV CVM - 0,00% 0,00% 2,50% 15,00% 40,00%
Exterior 259.234.239,02 5,88% 6,00% 10,00%
Art. 9, | Fundos de Renda Fixa - Divida Externa - 0,00% 0,00% 1,50% 10,00% 10,00%
Art. 9°, 11 Fic - Aberto - Investimento no Exterior 109.582.663,47 2,49% 0,00% 2,50% 10,00% 10,00%
Art. 9°, 111 Fundos de Acdes - BDR Nivel | 149.651.575,56 3,39% 0,00% 2,00% 10,00% 10,00%
Estruturados 313.409.087,47 7,11% 6,50% 20,00%
Art. 100, | Fundos Multimercados 166.839.010,50 3,78% 0,00% 2,00% 10,00% 10,00%
Art. 100, 11 Fundos de ParticipacGes (FIP) 146.570.076,96 3,33% 0,00% 4,50% 5,00% 5,00%
Art. 100, 11 FI Acbes - Mercado de Acesso - 0,00% 0,0% 0,00% 5,00% 5,00%
Fundos Imobiliarios - 0,00% 0,0% 10,00%
Art. 11° Fundos Imobiliarios (FII) - 0,00% 0,0% 0,0% 5,0% 10,00%
Empréstimos Consignados - 0,00% 0,0% 10,00%
Art. 120, 11 Empréstimos Consignados 0,00% 0,0% 0,0% 0,0% 10,00%

Total da Carteira R$ 4.408.110.870,41
Fonte: NUGIN
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9.5. DISTRIBUIQAO DE RECURSOS

As aplicacdes efetuadas pelo RPPS em cada instituicdo financeira devem representar no
maximo 30% do patriménio liquido do IGEPPS.

As aplicactes efetuadas pelo RPPS em titulos de crédito privado de cada Instituicéo
Financeira devem representar no maximo 50% do limite superior da alinea Art. 7°, IV "a” definido

na Politica de Investimentos do IGEPPS.

A limitacdo do percentual maximo de alocacdo por instituicdo financeira e por emissor
representa a precaucdo do IGEPPS quanto ao risco associado a concentracdo de recursos em
determinados gestores e emissores. A concentracdo de recursos € um elemento associado a diversos
riscos como o risco de mercado, risco de crédito, risco de liquidez e risco de imagem. Deste modo,

a definicdo de limites de concentracdo contribui para mitigacao de riscos e para a diversificacao.
10. GESTAO DE INVESTIMENTOS

O Manual de Gestdo de Investimentos do NUGIN ¢é a referéncia normativa e técnica que
disciplina o processo de gestdo de recursos previdenciérios do IGEPPS. Este manual demonstra a
metodologia referente as operacdes de investimento e desinvestimento dos ativos financeiros, da
gestdo de riscos, dos procedimentos operacionais da carteira e o arcabouco para conformidade

regulatoria dos investimentos do RPPS.

As estratégias de investimentos e desinvestimentos definidas no Manual poderdo ser

flexibilizadas nos seguintes casos:

a. Fundo de investimento com estratégia singular e com historico inferior a 24 meses:
Nesse caso, deve ser elaborada uma Nota Técnica contendo a justificativa e 0s objetivos
pretendidos com a aplicacdo, detalhando como essa escolha poderd contribuir para 0s
resultados ou estratégias do RPPS, a fim de demonstrar a viabilidade do investimento. Esta
Nota Técnica devera ser submetida a deliberagédo da Diretoria Executiva para deliberagéo.

b. Fundo de investimento com variacdo negativa entre a data de investimento e

desinvestimento: deve ser elaborado uma Nota Técnica fundamentado um estudo que

Av. Alcindo Cacela, 1.962 Nazaré - Belém/PA

/QEPEQ%Y CEP: 66.040-020 www.igepps.pa.gov.br

26



GOVERMNO DO
INSTITUTO DE ‘ W
GESTAO PREVIDENCIARIA

E PROTEGAD SOCIAL L*‘ PARA
contemple aspectos como: a mitigacdo de perdas, alternativas de realocacdo estratégica e
oportunidades mais promissoras, além do impacto da permanéncia desses fundos na carteira.
Esta Nota Técnica devera ser submetida a deliberagdo da Diretoria Executiva para

deliberacao.

c. Desenquadramento regulatério decorrente de situagdes involuntarias: nos
desenquadramentos previstos no §1° do art. 27 da Resolucdo 4963/2021, a &rea técnica
avaliara se o desinvestimento imediato é realmente necessario ou se € vidvel aguardar

eventuais alteracdes no mercado que possam reenquadrar o investimento.

11. GESTAO DE RISCOS
11.1. ADERENCIA AO BENCHMARK

Para acompanhar a aderéncia dos investimentos a suas metas de rentabilidades, 0 NUGIN
executara uma avaliacdo dos indicadores de retorno, risco e consisténcia das estratégias e da carteira
agregada em diversas janelas temporais. Para isto, 0 NUGIN avaliara a carteira e cada classe de
ativo, estratégia e benchmark com base nos seguintes critérios: 1) Atribuicdo de retorno; 2)

Volatilidade e drawdown (queda maxima); e 3) Aderéncia ao benchmark em 12, 24 e 36 meses.
11.2. MONITOR DE RISCO

Em atendimento ao requisito do Art. 102, inciso VII a IX, da portaria MPS n°® 1.467/2022,
que versa sobre a necessidade do estabelecimento de controles, monitoramento e planos de
contingéncia sobre os riscos dos investimentos, 0 NUGIN monitorara mensalmente os fatores de

risco e executara planos de contingéncias, quando necessario, da seguinte forma:
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Tabela 10 - Fatores de Risco e Plano de Contingéncia
Risco Gerenciamento Plano de Contingéncia

e Monitorar o cenario econdmico e a evolucdo dos ativos financeiros de forma a e Monitorar os impactos de eventos sistémicos;

3 identificar possiveis fontes de instabilidades no sistema financeiro; e Elaborar estudos para adaptacdo da carteira de

g e Diversificar a carteira de investimentos por classes de ativos, estratégias, regides investimentos ao ambiente adverso a fim de proteger a

2 geogréficas e moedas, além de adotar uma gestdo ativa alinhada a cada cenario busca pelo cumprimento da meta atuarial;

n econdmico, visando diluir os riscos e implementar mecanismos de protecdo da e Caso necessario, propor, a Diretoria Executiva,
carteira contra cenarios adversos. realocacdes estratégicas da carteira do IGEPPS.

. - - - : - TS — ) _ — )
Realizar 0 gerenciamento do risco através das seguintes metricas: _Volat_llldade: e Avaliar se o risco das estratégias e dos ativos
Value-at-Risk (VaR), Drawndown e Teste de Estresse da Carteira de investimento; A )

o , R L . . encontram-se dentro dos parametros de mercado;

S (Método VaR: média movel de 22 dias, janela de 12 meses e intervalo de confianga . e

< de 95%); o Realizar diligéncias com os gestores para entender a

> o . . - A dindmica do mercado e desempenho dos ativos;

S e Avaliar as métricas de risco, 0 cenario econdmico e os benchmarks de referéncia, e e Caso necessirio  propor. A Diretoria Executiva
observar se a carteira de investimento sofreu impacto sisttmico e se possui realocacies estraté ilzaspda,carteira do IGEPPS '
capacidade de recuperacéo do capital investido. ¢ 9 '

e Avaliar o mercado de crédito, emissdes privadas, rating e inadimpléncia no Brasil.

e Monitorar o desempenho dos ativos de crédito privado, analisando a carteira do

o Z?tﬂgoﬁzzrge'?:(;g?;%i; ;irgznrg?indaoeux?noscli(i;rio,l gngil?“dade do credito e eventuals Ao identificar um evento de risco de créedito, devera

— - .

S « o ca 9 N P - . . ser solicitado esclarecimentos ao gestor do fundo;

°

@ * Os ativos de crédito privado que compdem a carteira de investimento e seus Caso necessario, propor, 4 Diretoria Executiva

S . . X o o i e | , _ ,
resApec_tlvos emissores devem. ser conmderqdos de baixo risco de,credl_to avalla_do por realocacdes estratégicas da carteira do IGEPPS.
agéncia classificadora de risco estrangeira (Standard& Poor’s, Fitch Ratings e
Moody’s) com a classificacdo minima: 1) A/Al local de longo prazo para emissoes
privadas do Art. 7° 1V; e 2) Bal/BBB para Fundos de Investimento.

~ e Verificar se a carteira de investimentos esta alinhada com os fluxos financeiros e as e Caso seia Necessario. bropor. & Diretoria Executiva

2 projecOes atuariais conforme a analise ALM. . Ja nec  Propor, :

S . X . . ajustes na liquidez da carteira do IGEPPS

© e Gerenciar o percentual da carteira que pode ser negociado no curto, médio e longo

a

prazo.
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g e Monitoramento periddico da carteira de investimento de acordo com a legislacdo e Registrar ocorréncia e informar a Coordenacio. que
'S vigente e com os processos internos do NUGIN; gist - L _~oordenacao, ¢
s e ldentificar ocorréncia de falhas de carater humano ou tecnolégico com potencial tomara as medidas cabiveis para mitigagdo do risco e
L . : X . : ; g P evitar possiveis recorréncias.
S impacto nos riscos a carteira de investimentos.

e Monitoramento periddico da carteira de investimento de acordo com a legislacdo e Registrar ocorréncia e informar a Coordenacio. que
g vigente e as boas praticas de governanca; gist - L _~oordenacao, ¢
38 - . . . et . tomara as medidas cabiveis para mitigacdo do risco e
- ¢ Verificar a conformidade dos processos de investimentos a legislacdo vigente e a . oo A

o ! o N evitar possiveis recorréncias.
Politica de Investimento com base nas checagens periddicas ou auditoria interna.
= e Monitoramen ri imagem ntes envolvidos na gestdo de recursos, Caso sejaidentificada qualgugr risco Qe ".“agef"
= co?n ;o \?eri?‘iég gg dzcﬁo??ciasa%gtosdcr)gl:\?:ntteess e eventos ati i?:os com otenciai relevante, o NUGIN devera informar a Diretoria
g i MDActo Nna imagem do IGEPPS, P P Executiva que tomard as medidas cabiveis para
= P 9 ' mitigacao do risco e evitar possiveis recorréncias.
Fonte: NUGIN
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12. COMPLIANCE

12.1. AUDITORIA INTERNA

Conforme artigo 86, 88 e 130 da portaria MPS n° 1.467/2022, o RPPS deve adotar regras,
procedimentos e controles internos que visem & promocao de elevados padrfes éticos na conducao
das operagdes, bem como a eficiéncia dos procedimentos técnicos, operacionais e de controle das
aplicacGes. Para isso, o RPPS deve implementar processos de controle de qualidade da

documentacéo e de revisdo das decisdes envolvendo a gestdo dos recursos previdenciarios.

A Auditoria Interna do NUGIN busca garantir o cumprimento das normas de gestdo de
investimentos do RPPS, com a observéncia das diretrizes da Politica de Investimentos e do Manual
de Gestdo de Investimento. Para executar a Auditoria Interna, 0 NUGIN elabora uma Matriz de
Risco para avaliacdo e controle dos riscos dos investimentos, visando implementar melhorias e

adotar medidas preventivas e agdes corretivas para mitigacdo dos riscos da gestéo de recursos.
12.2. CREDENCIAMENTO

O Credenciamento ocorrera através de edital especifico, a ser aprovado pela Diretoria
Executiva e divulgado no site do IGEPPS e no Diario Oficial do Estado do Pard. Esse processo
seguird as diretrizes estabelecidas pela Resolu¢do CMN n° 4.963/2021, pela Portaria MPS n°
1.467/2022 e pela Politica de Investimento em vigor.

As instituicBes interessadas em participar do credenciamento do IGEPPS devem atender aos

critérios preliminares estabelecidos na Politica de Investimento vigente, conforme listado abaixo:
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Tabela 11 - Critérios Preliminares do Credenciamento

Perfil

Critérios

Administradores o

Administrar Patriménio Liquido de valor, no minimo, igual ou superior ao do IGEPPS no més
anterior a solicitacdo de credenciamento, com base no ltimo ranking ANBIMA;

Estar na lista exaustiva das instituicdes que atendem as condicBes estabelecidas pela
Resolucdo CMN 4.963/2021 (inciso | do § 2° e § 8° do art. 21), publicada pelo Ministério
Previdéncia Social.

1. Gerir Patriménio Liquido de valor, no minimo, igual ou superior ao do IGEPPS no més
anterior a solicitacdo de credenciamento, com base no Ultimo ranking ANBIMA;
2. Possuir fundo de investimento enquadrado na resolucdo 4.963/2021 no ato do seu
credenciamento;
Gestores 3. Apresentar Rating de Gesto de Qualidade dentro dos parametros exigidos em edital.
4. Para Gestores de Fundos Estruturados: estar entre os 30 primeiros com base no ultimo ranking
ANBIMA, considerando a classificacdo por Patriménio Liquido de acordo com sua respectiva
classe: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC), Fundo de Investimento em
Participacfes (FIP) e Fundo de Investimento Imobiliario (FII).
1. Estar no segmento bancério S1 de InstituigBes Financeiras.
Instituicoes 2. Estar na lista exaustiva das instituiches que atendem as condigOes estabelecidas pela
Financeiras Resolucdo CMN 4.963/2021 (inciso | do § 2° e § 8° do art. 21), publicada pelo Ministério
Previdéncia Social.
1. Ter no minimo 5 (cinco) anos de experiéncia na distribuicdo de produtos para RPPS efou
Fundos de Penso;
Corretoras, 2. Paraintermediacgdo de titulos publicos: ser Dealer do Tesouro Nacional.
Distribuidores e o ) ) o
Agentes Para distribuicdo de fundos de investimento: ter Contrato de Distribuicdo gestor ou
Auténomos administrador no ato do credenciamento.
4. Para Agentes Autdnomos: Estar registrado, junto a CVM, para o exercicio da atividade de
assessor de investimento pessoa juridica (CNPJ);
Fonte: NUGIN

O periodo de validade do credenciamento dos participantes serd de 24 meses, contados a

partir da aprovacdo do Credenciamento pelo Representante Legal do IGEPPS. As instituicGes

financeiras participantes da carteira de investimentos do IGEPPS devem renovar o credenciamento

conforme as diretrizes da Politica de Investimentos e do Edital de Credenciamento vigente.

Caso ocorra o desenquadramento da instituicdo financeira em relacdo aos critérios da

Politica de Investimento e do Edital de Credenciamento, deve ocorrer: 1) a suspensdo de novos

aportes ou negociacéo de titulos e valores mobiliarios; 2) o resgate dos valores no prazo de até 180

dias, salvo em situacGes envolvendo ativos iliquidos ou prejuizo financeiro para o IGEPPS.
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12.3. TRANSPARENCIA

Para garantir a transparéncia da gestdo, a carteira de investimento do IGEPPS sera

acompanhada periodicamente pelo NUGIN. Para isso, o Nucleo encaminhara os seguintes relatdrios

de investimentos aos 6rgdos de governanca, conforme discriminados abaixo:

Tabela 12 — Relatorios de Transparéncia dos Investimentos - IGEPPS

Documento

Assunto

Periodicidade

Boletim
Previdenciario

» Documento informativo que contém os principais dados previdenciarios
do RPPS em relagdo aos seus trés planos: FINANPREV, FUNPREV e
SPSM. S&o dados relativos aos beneficios concedidos, folha de pagamento
dos inativos e pensionistas, aporte do Estado, composi¢do da Carteira de
Investimento.

Mensal

Relatério Mensal
de Investimento

» Documento que fornece uma visdo detalhada e atualizada das atividades
de investimento e desempenho, riscos e composi¢cdo da carteira de
investimentos dos fundos previdenciarios, juntamente com a ata de
aprovagdo do Conselho Estadual de previdéncia — CEP e Conselho Fiscal e
ata com parecer do Comité de Investimento (COINV).

Mensal

Relatério Semestral
de Diligéncia

+ Documento que descreve as investigacOes, verificagBes e analises
realizadas durante um processo de due diligence. Essas diligéncias podem
abranger uma variedade de é&reas, como a avaliacdo de gestores de
investimento, analise de ativos, conformidade regulatéria, governanca
corporativa, entre outras. Obedecer aos critérios do Pro-Gestéo.

Semestral

Relatério Anual de
Investimento

« Documento que apresenta uma analise abrangente do desempenho, riscos
e da composicao da carteira de investimentos do fundo previdenciario ao
longo do ano, juntamente com a ata de aprovagdo do Conselho Estadual de
previdéncia — CEP e Conselho Fiscal e ata com parecer do Comité de
Investimento (COINV).

Anual

Relatorio da
Avaliacéo Atuarial

» Documento elaborado por um atuario que fornece uma analise detalhada
da situacdo financeira do regime préprio de previdéncia com ata de
aprovacdo do Conselho Estadual de previdéncia — CEP.

Anual

Relatério de ALM

» Documento que registra o processo estratégico utilizado para gerenciar e
alinhar os ativos e passivos do fundo previdencidrio, com o intuito de
garantir que este possa cumprir de forma consistente e sustentivel suas
obrigacdes com os beneficiarios ao longo do tempo.

Anual

Politica de
Investimento

» Documento formal que estabelece diretrizes e estratégias para a alocacgao
de recursos do fundo previdenciario, juntamente com a ata de aprovacéao do
Conselho Estadual de previdéncia - CEP.

Anual

Fonte: NUGIN
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PRECIFICACAO DOS ATIVOS

As metodologias para precificacdo dos ativos financeiros no Brasil sdo:

Marcacédo a mercado (MaM): consiste em atribuir um preco justo a um determinado ativo
ou derivativo, seja pelo preco de mercado, caso haja liquidez, ou seja, na auséncia desta,
pela melhor estimativa que o preco do ativo teria em uma eventual negociacdo. O método de
marcacao a mercado € um mecanismo obrigatério para fundos de investimento.

Marcacao na curva (MaC): método de contabilizagdo de ativos que considera os custos de
aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos, ou seja, ndo € considerada a variacéo diaria

de mercado.

Para a carteira de investimentos do IGEPPS, observaremos para a precificagdo dos ativos 0s

seguintes parametros:

a. Fundos de investimentos: Os fundos de investimentos que comp&e ou que virdo a compor a

carteira de investimentos do IGEPPS deverdo seguir o critério de precificacdo de marcacédo a
mercado (MaM), de acordo com os critérios recomendados pela CVM e ANBIMA.

Precificacdo dos titulos publicos e privados: os titulos publicos e privados que venham a
ser adquiridos diretamente pelo IGEPPS poderdo seguir o critério de marcacdo a mercado
(MaM) ou de marcacdo na curva (MaC), dependendo da estratégia adotada no ato da

aplicacdo.

Para marcacao na curva, deve ser observados 0s seguintes requisitos estabelecidos no art. 7
do anexo VIII da portaria MPS 1.467/2022:

I.  Demonstragdo da capacidade financeira do RPPS de manté-los em carteira até o
vencimento;
Il.  Demonstracdo, de forma inequivoca, pela unidade gestora, da intencdo de manté-los
até o vencimento (através do estudo de ALM);
1. Compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacGes presentes e futuras do RPPS;

IV. Classificacdo contabil e controle separados dos ativos disponiveis para negociacéo; e
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V.  Obrigatoriedade de divulgacdo das informagdes relativas aos ativos adquiridos, ao
impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e procedimentos contébeis, na

hipdtese de alteracdo da forma de precificardo dos ativos.
14. DISPOSICOES FINAIS

A Politica de Investimento do IGEPPS apresenta um modelo equilibrado de gestdo dos
recursos previdenciarios, fundado na diversificagcdo dos investimentos, na administracdo dos riscos,
na transparéncia com a sociedade e na defesa da sustentabilidade financeira e atuarial da
previdéncia. Esta Politica de Investimentos objetiva a preservacdo e capitalizacdo dos recursos

previdenciarios de forma prudente e consistente com os objetivos, politicas e diretrizes do RPPS.

A Politica de Investimento do IGEPPS foi aprovada através da ata do Conselho Estadual de
Previdéncia de 13 de janeiro de 2025.

Belém, Pard, 13 de janeiro de 2025.
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