s AR S AT A T SR

A RIR e IR e WA AL,
e e T e e st

i | INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
‘ REVICOB PUBLICOS DO MUNICIPIO DE CONCEICAO DA BARRA-ES

SRR R R

ATA DA 22 REUNIAO ORDINARIA CONJUNTA DO COMITE DE INVESTIMENTO E
CONSELHO ADMINISTRATIVO

Aos dezessete dias do més de dezembro de 2020, reuniram-se na sala de reunides do
Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Conceigéo da
Barra, Estado do Espirito Santo, os membros do Comité de Investimento do PREVICOB,
designados pela Portaria n° 063/19, de 01/01/2019 - Alex da Silva Moura, Fabricio
Siquara Gongalves e Geraldo Cardozo Bandeira, juntamente com os membros do
Conselho Administrativo, estando presentes os Srs. Alexandre Gongalves Marques, Mirza
Jeanne Oliveira Barolio, Tereza da Silva Alves, sob a Presidéncia do Conselheiro Geraldo
Cardozo Bandeira contando ainda com orientagdes, a distancia, do Consultor Financeiro
do Instituto, Pery de Oliveira com intuito de apreciar e deliberar sobre a Politica Anual de
Investimentos 2021. Iniciado os trabalhos o Presidente do Conselho Administrativo,
Geraldo solicitou que o Sr. Alex fizesse uma breve explanagdo sobre os resultados
alcangados pelo Previcob ao longo do ano de 2020 e também falasse sobre o conteudo
da Politica de Investimentos apresentada pelo Comité Financeiro, sendo de pronto
atendido. Apos, dada a palavra ao Consultor Financeiro, passou a descrever a situacéo
pormenorizada do contetdo do documento, como segue:

Para o Consultor, a populagédo do mundo todo vive o momento mais confuso e incerto da
histéria com a pandemia global, que ha anos ndo era desafiada pela sociedade em
termos de escala. Mesmo que, estejamos observando alguns sinais mais animadores,
estamos entrando em um periodo importante para o cenario econdmico, politico &
geopolitico no nosso pais e no mundo.

Esse paragrafo inicial &€ o pano de fundo para entender daqui pra frente, no curto e medio
prazo, € como esses entendimentos serdo fundamentais para definir o cenario
prospectivo e, consequentemente, quais devem ser as grandes tendéncias econémicas e
as principais teses de investimentos dos préximos anos.

L& fora, sdo trés os condutores que merecem atencdo: As eleigdes norte-americanas, a
necessidade de aprovagdo de um novo pacote fiscal e, por fim, a evolugdo do Covid-19
ao redor do mundo. Aqui, além desses condutores externos, o pais precisara definir qual
sera o caminho escolhido para a questao fiscal. Por esse motivo, o aumento da
necessidade de financiamento do pais, com as taxas locais de juros em seu piso
histérico, ascende um desafio adicional que & o aumento da necessidade de

financiamento da divida publica.

De maneira superficial, mas para entender o tamanho do que esta envolvido em cada
uma dessas teses, o Consultor discursou sobre EUA, as eleicdes para Presidente e para
o Congresso que podem determinar, de maneira estrutural, quais serdo as politicas que
serdo adotadas a partir do ano que vem, em 2021. O Consultor lembra que quando
Trump foi eleito, ele teve apoio de uma maioria Republicana no Congresso, promoveu
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grandes cortes de impostos, o que favoreceu as grandes corporagbes americanas,
gerando crescimento, emprego € a renda para a populag&o. Isso gerou inflagéo e acabou
levando o banco central norte-americano a um processo de alta de juros. Com isso, 0
délar se valorizou no mundo e acabou pressionando os ativos de paises emergentes,
incluindo o Brasil. Ademais, Trump adotou uma politica externa mais combativa,
especialmente no tocante a China, o que por vezes acabou gerando ruidos e volatilidade.

Com relacdo ao Joe Biden, sua proposta de governo mostra que tem intencdo em
reverter o corte de impostos promovido pelo atual presidente daquele pais, e pretende
aumentar os gastos com infraestrutura e o suporte fiscal a economia. Somado a isso,
Biden se mostra mais amigavel com seus parceiros comerciais e apresenta um grande
foco em governanga ambiental, social e corporativa (o ESG), principalmente em energia
limpa.

Diante desse cenario, fica claro que uma eventual vitéria de Biden, somada a potencial
vitéria dos Democratas no Congresso, podera nos trazer um ponto de inflexdo importante
para grandes temas econdmicos e, consequentemente, grandes teses de investimentos.

Em razdo disso, a economia norte-americana passa por um periodo de incerteza, uma
vez vencidos grande parte dos pacotes fiscais implementados ao longo da pandemia. Na
auséncia de novos suportes ao crescimento, os EUA podem passar por um momento de
maior fragilidade e desaceleragdo do seu ritmo de recuperagdo, podendo trazer
consequéncias bastante negativas ao crescimento e aos mercados. Finalmente, no
cenario internacional, temos a pandemia que ainda assola grande parte do mundo.

Em algumas regides ja estamos presenciando uma “segunda onda’ de contagio que ja
mostra efeitos danosos sobre o crescimento. A maneira como 0s governos irdo optar em
combater o virus de agora em diante e as perspectivas de uma vacina, séo fatores
importantissimos para o desenrolar da recuperagéo da economia global. No Brasil, além
de sentirmos os efeitos colaterais dos eventos externos descritos acima, ainda
precisamos lidar com as nossas peculiaridades.

Neste momento, nosso maior desafio & trazer uma perspectiva de ajuste de nossas
contas publicas. O pais atuou de maneira rapida, agil e agressiva para ajudar a
sociedade a atravessar este momento de tormenta. Contudo, gastos que foram efetuados
para serem pontuais, ndo podem se tornar gastos permanentes. A nossa economia néo
suporta o aumento de gastos publicos sem que haja corte de despesas em outras
frentes. Novos gastos, sem a contrapartida de corte de despesas, em um pais com alto
endividamento como o Brasil, irdo gerar aumento da inflagao, aumento do desemprego,
menos crescimento e taxas de juros estruturalmente mais elevadas.

O cenario dos ultimos meses obrigou o Brasil a aumentar momentaneamente seus
gastos, em um periodo de queda de receitas. Isso gerou um aumento na necessidade de
financiamento do pais, levando a necessidade do aumento na issd0 da divida publica.
No entanto, com uma estrutura financeira fragil, os investidores|estao demandando
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maiores taxas para financiar o pais,
vencimentos mais longos. Isso gera um efeito cascata que o
rtos e/ou oferecer taxas mais elevadas ao investidor, concentrando

um volume excessivo de vencimentos para 0 ano que vem.

emitir papeis mais cu
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além de evitar a alocacdo em papeis da divida com
briga o Tesouro Nacional a

Sem um ajuste estrutural das contas publicas, corremos o risco de viver momentos
tenebrosos em 2021 e nos anos subsequentes.

Com esse cenario o portfolio do PREVICOB apresentou ganhos na ordem de 1,13% no
més de novembro de 2020.
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O PREVICOB conta com posigdes majoritarias titulos publicos federias, co
vencimentos, de curtissimos a longos prazos, e fundos imobiliarios.
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FUNDO IMOBILIARIO: 2,45%
GESTRO DURATION: 2,93%
IRF-M 1+: 4,37% \

DISP. FINANCEIRA: 0,07%
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19.434.958,39
8.637,820,26
6.449.740,65
4,334.187,84
3,542.144,54
2.055.376,22
1.378.051,89
1.152.000,00

32.836,80

Atendendo a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional - CMN n°® 3.922, de 25 de
novembro de 2010, alterada pela Resolugdo CMN n° 4.392, de 19 de dezembro de 2014,
pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19 de outubro de 2017 e posteriormente pela
Resolugdo CMN n° 4695, de 27 de novembro de 2018 (doravante denominada
simplesmente “Resolucdo CMN n° 3.922/2010"), o Consultor apresentou a minuta da
Politica de Investimentos para O exercicio 2021 ao Comité de Investimentos € ao

Conselho Administrativo do PREVICOB.

O Consultor explicou também que na Minuta n3o sera utilizado o termo “Meta Atuarial’

e

sim “Meta de Rentabilidade”. Isto porque, a Portaria MF n° 464, de 19 de novembro de
2018, que estabelece as Normas Aplicaveis as Avaliagbes Atuariais dos Regimes Proprio
de Previdéncia Social, determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizada nas
Avaliacdes Atuariais seja o menor percentual dentre o valor esperado da rentabilidade
futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS e a taxa de juros par@metro
cujo ponto da Estrutura a Termo da Taxa de Juros Média seja o mais préximo & duragao

do passivo do RPPS.

Também chamada de meta atuarial, é a taxa de desconto utilizada no calculo atuarial
para trazer a valor presente, todos 0s compromissos do plano de beneficios para com

seus beneficiarios na linha do tempo, determinando assim o quanto de patrimdénio

o]

Regime Proéprio de Previdéncia Social devera possuir hoje para manter o equilibrio

atuarial.

Esse equilibrio somente sera possivel de se obter caso 0S investimentos sejam

remunerados, no minimo, por uma taxa igual ou superior. Do contrério, ou seja, se a taxa

que remunera os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no célculo atuarial,

plano de beneficio se tornard insolvente, comprometendo © pagamento das

aposentadorias € pensdes em algum momento no futuro.

Considerando a exposicdo da carteira e seus investimentos e as projecdes dos
indicadores de desempenho dos retornos sobre esses mesmos investimentos; 0 valor

esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos atigos rantidores do RPPS,

0
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conhecida como META DE RENTABILIDADE é de IPCA - indice Prego ao Consumidor
Amplo + 7,33 % (sete virgula trinta e trés por cento).

A duragdo do passivo apurada com a base de dados informada foi de 15,50 anos.

Isso equivale, segundo a tabela da Portaria n° 12.223/2020 da SPREV, a uma taxa de
juros (meta atuarial) de até 5,41% a.a. a ser utilizada na avaliagéo atuarial 2021.

A estratégia de alocagéo aprovada pelo Comité de Investimento e conselho deliberativo
deve observar os limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela
Resolugdo CMN n° 3.922/2010, conforme figura abaixo:

Egrratbgia de Alocagi - Politica s
{nvestimenio de 2021

Segmentd Tiprs de Ativo kit g:“ff;“' P“‘““(’R‘;‘;"::gaga P"“’“‘ég‘fﬁ mf‘“ Limite Infeiic E"“'“‘:"/'%u":’ i """Eé:)’"
Titulos Publicos de emisséo do TN = A, 701, tar 100.00%
1 100% Litulos TN - Ad, 79, 1, "b" 100,00% 27.038.429.20 58,10 16,00 26,00 100.00)
ETF - 100% Titulos Pablicas - Art. 7%, 1"¢” 100,00%
Operaches Compromissadas - Art. ™o 5.00%
£l Renda Fixa "Relerenciado” - Ar. 70, IIl, Alinea “a" 60 00% 5,00 10.00 60,00
ETF - Renda Fixa "Referenciado” - Al 70101, Alinea "b" 60,00%
Fl de Renda Fixa - Geral - Ar. 7°, IV Alinea "a” 40,00% 18.306.660.98 38,34 10,00 30,00 4000

Renda Fix
ETE - Demais Indicadores de RF - Ail. 79, IV, Alinea " 40,00%
Letras Imobilidrias Garantidas - Art. 79, V, Alinea b 20,00%
CDB - Centificadas de Depositos Bancarios - Ar. 70, VI, Alinea "a" 15.00% 15,00
Poupanga - Art. 7°, VI Alinea h. 15,00%
El em Direitos Credilorios - Cola Sénior Ar. 70, VL "at 5,00% 5,00
Fl Renda Fixa "Crédito Privado” Art. 76, VI, "b” 5.00% 500
Fl Debéntures de Infraestrutura - Art. 7¢, VI, "¢” 5,00% 5.00
Lirmite de Reada Fixd 100,60% 23.545,000, 18 98,89 s2.00 BG.00 230,00
Fl de Agdes - indices ¢/ no minimo 50 agdes - At 8°,1."a" 30,00% 500 30.00
ETF - Indice de Aghes (¢ no minimo 50)- Art. 8° [ 30,00%
£ de AcOes - Geral - AL 82,11, "a" 20.00% 10.00 20,00
ETF - Demais Indices de Aghes - An 8%, i, "b" 20.00%

Renda Varidy|
Eateut:

FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, 11l 10,00% 10,00 10.00
Fl em Participacdes - Ar. 8%, IV, "a" §,00% 5,00
Flimobiliano - Ait. 8%, 1V, "b" 5.00% 1.479.920.00 3.19 5,00
Fl em Agdes - Mercado de AGesso - Ad, 8° IV, "c" 5,00%
Limite de Renda Variavel - At 8%, § 17 : 40,00% {474 9480 00 /3 59‘ \ 0.06 3940




Fl de Renda Fixa - Divida Externa - At 8°A 1 10,00%
Invest. Mo Ext] FI Constituidos no Brasil - Investimentos no Exterior - Art. 9°A, 1l 10,00%
Fl em Acdes BOR Nivel | - - Art, 9°A 1l 10,00% 5,00 500
Limite de invostimontos ne Ei;mm A YA 10:00% $,40 500
Tol'.ai A Lartniva de h\vawml‘lmc,ﬂ : 46,340:@75,36 100,60 50,00 100,39 270,00

Apbs expla/nagéof ocorreu a manifestagdo dos conselheiros presentes no sentido de
enténdimento e a rovacdo dos pontos apresentados, inclusive, ficou definido que outros
mas alheios a Politica de Investimentos seriam debatidos num préximo encontro. Sem
mais a fratar, \essa ata vai assinada por mim, Geraldo Cardozo Bandeira, e demais

presentes.

andeira Alex da Silva Moura

Geraldo Car

Presidente™~ Pres. do Previcob

Alexandré :alvés Marques Fabricio Siguara Gongalves

Membro ! Dir. Adm/Financeiro

Mirza Jeanne Oliveira Barollo
Membro

‘ L Silye FWso
Teréza da Silva Alves

Membro



