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1. INTRODUCAO

Em cumprimento ao artigo 4° da Resoluc¢do do Conselho Monetario Nacional (CMN)
n®4.963 de 25 de novembro de 2021, apresenta-se a Politica Anual de Investimentos (PAI) para
0 exercicio de 2024 do Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Macaé - Macaeprev,
pessoa juridica de direito publico interno, sediado a Rua Tenente Rui Lopes Ribeiro, n° 293,
Centro, nesta cidade da Comarca de Macaé, CEP 27910-330.

A construcdo da PAI atende a formalidade legal que direciona todo o processo de
tomada de decisdes, gerenciamento e acompanhamento dos recursos previdenciarios a fim de
garantir a manutencdo do equilibrio econémico, financeiro e atuarial entre seus ativos e
passivos.

Este documento formaliza os objetivos e restricdes de investimentos da gestdo dos
recursos do Macaeprev através da designacdo dos segmentos, ativos financeiros, faixas de
alocacdo estratégica, restricoes, limites e tipo da gestdo. A presente PAI foi aprovada pelo
Comité de Investimentos em 27/12/2023 e pelo Conselho Previdenciario em 28/12/2023, ambos
através de reunides extraordinérias, e disponibilizada aos seus segurados e pensionistas no site:

WWW.macae.rj.gov.br/macaeprev.

2. DEFINICOES

Ente Federativo: Municipio de Macaé, Estado do Rio de Janeiro;
Unidade Gestora: Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Macaé;
CNPJ: 03.567.964/0001-04;

Meta de Retorno Esperada: IPCA + 5,02% a.a.;

Atual Categoria de Investidor: Investidor Qualificado.

3. GESTAO PREVIDENCIARIA (PRO-GESTAO)

O Macaeprev aderiu ao Programa Federal de Certificagdo Institucional e
Modernizacdo da Gestdo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social da Unido, dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios (Pro-Gestdo) em 20 de julho de 2021, obtendo a
certificacdo sob o n°® RPPS-007-2021, no Nivel I, em 26 de novembro de 2021, emitida pela

Fundagdo Vanzolini, estando vélida até 25 de novembro de 2024. Assim, de acordo com a
4
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norma disposta no art. 137 da Portaria MTP n° 1.467/2022, passou a ser considerado Investidor
Qualificado, tendo seus limites para aplicacdo dos recursos nos ativos elevados conforme
estabelecido na Resolugdo CMN n° 4.963/2021.

4. LEGISLACAO

A presente Politica Anual de Investimentos obedece ao que determina a legislacédo
vigente, especialmente a Lei Complementar n® 330/2023, a Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e a
Portaria MTP n° 1.467/2022, que dispdem sobre as aplicacfes, limitagdes, restricdes e vedagdes

acerca dos recursos dos RPPS.

5. MODELO DE GESTAO

O modelo de gestdo definido é o de gestdo prdpria, nos termos do inciso I, do §1° do
art. 21 da Resolucdo CMN n° 4.963/2021 e do art. 95 da Portaria MTP n° 1.467/2022, que €
guando o RPPS realiza diretamente a execucdo da politica de investimentos gerenciando e
alterando sua carteira de investimentos, decidindo sobre as alocac¢6es dos recursos, respeitados
0s parametros da legislacao.

Para balizar as decisdes, poderdo ser solicitadas opinides de profissionais externos,
como Consultoria de Investimentos, outros RPPS, institui¢cbes financeiras, distribuidores,
gestores ou administradores de fundos de investimentos, cursos contratados ou por outros meios
que a gestdo do Macaeprev considere valida para o aperfeicoamento da execugdo da PAIL. No
entanto, as decisfes finais sdo restritas a Diretoria, Comité de Investimentos e Conselhos

Previdenciério e Fiscal.

5.1. GOVERNANCA

O Macaeprev possui uma estrutura de governanga corporativa, possibilitando a
mitigacdo de riscos relativos a operacionalizacdo dos investimentos, garantindo a autonomia
das decisOes colegiadas e afastando ingeréncias indesejaveis.

Os responsaveis pela gestdo do RPPS, representados pelos seus dirigentes, membros
do Comité de Investimentos e dos Conselhos Previdenciario e Fiscal, deverdo manter

motivacao, adequacédo a natureza do RPPS, boa-fe, lealdade, diligéncia e zelar por elevados
5
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padrdes éticos, para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos na
Resolucdo CMN n.° 4,963/2021. Para tanto, devem adotar regras, procedimentos e controles
internos que visem garantir o cumprimento de suas obrigacoes, respeitando a PAI estabelecida,
observados 0s segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugéo e os parametros
estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e funcionamento desses regimes em
regulamentacédo da Secretaria de Regime Proprio e Complementar (SRPC). Os participantes do
processo decisorio dos investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais para os RPPS.

As responsabilidades dos agentes envolvidos no processo de analise, avaliacao,
gerenciamento, assessoramento e decisdo sobre as aplicacdes dos recursos, foram definidas e
estdo disponiveis nos documentos de controle interno do Macaeprev, instituidos como regras,
procedimentos e controles internos.

A Lei Complementar n° 119/2009, em seu artigo 11 estabelece que: Conselho
Previdenciario tém por pertinéncia de suas atribuicdes, o dever privativo de deliberar e zelar
pela preservacdo da Reserva Financeira destinada ao pagamento dos Beneficios, buscando
sempre incrementar a Politica de Investimentos, para atingir a meta atuarial, cumprindo a
legislacdo pertinente da matéria. No artigo 12, inciso | estabelece que: Compete ainda ao
Conselho Previdenciario, deliberar sobre a Politica de Investimentos do Fundo Previdenciario.

A Lei Complementar n°® 119/2009, em seus artigos 15 e 16 traz as atribui¢des do
Conselho Fiscal como: fiscalizar os atos dos administradores verificando o cumprimento dos
seus deveres legais e estatutarios, dar parecer sobre o Balanco Geral, Prestacdo de Contas Anual
e demais demonstracdes financeiras, entre outras.

O Decreto n° 277/2021 que altera a redacgdo do art. 4° do Decreto n° 25/2012, incluiu
novas atribuicdes para o Conselho Fiscal do Macaeprev como: zelar pela gestdo econémico-
financeira, verificar a coeréncia das premissas e resultados da avaliacdo atuarial, acompanhar o
cumprimento do plano de custeio, em relacdo ao repasse das contribuicdes e aportes previstos
e relatar as discordancias eventualmente apuradas, sugerindo medidas saneadoras.

A Lei Complementar n® 246/2015, em seu artigo 2° criou 0 Comité de Investimentos
e estabeleceu que: o Comité de Investimentos é 6rgdo colegiado de natureza consultiva para
atuacdo em quaisquer processos de investimentos e desinvestimentos, com vistas ao
aprimoramento das Politicas de Investimentos, no sentido de nortear todo o processo de tomada
de deciséo, a fim de propiciar a consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio

econdmico, financeiro e atuarial.
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Compete ao Setor de Investimentos a analise e 0 assessoramento das aplicacdes
financeiras, compreendidos pelo acompanhamento diario da rentabilidade dos fundos, titulos e
ativos investidos, emissdo de relatorios de investimentos, elaboragdo da Autorizacdo de
Aplicacédo e Resgate (APR), acompanhamento da aderéncia das aplicagdes a Politica Anual de
Investimentos, ao Estudo de Asset Liability Management (ALM), a Lei Complementar n°
330/2023, a Resolucdo CMN n° 4.963/2021 e a Portaria MTP n° 1.467/2022, elaboracédo da
Politica Anual de Investimentos e suas revisdes, envio dos relatérios Demonstrativo das
Aplicacdes e Investimentos dos Recursos (DAIR) e Demonstrativo da Politica de Investimentos
(DPIN) a SRPC, negociacdo de compras de titulos publicos federais e ativos financeiros de
emissdo de instituices bancérias, tratamento de conflito de interesses, analise de riscos dos
investimentos e orientacdo de voto em assembleias convocadas para assuntos diversos da
aprovacao de demonstragdes financeiras.

Os Relatorios de Investimentos elaborados pelo Gestor de Recursos sdo analisados e
aprovados pelo Comité de Investimentos. Em seguida, sdo submetidos ao Conselho
Previdenciario para apreciacdo e Conselho Fiscal para emissdo de parecer. Por fim, serdo
publicados no portal da transparéncia do Macaeprev: www.macae.rj.gov.br/macaeprev.

5.2. LIMITES E ALCADAS

Considerando a necessidade de alocagdes para aproveitar oportunidades de mercado
(alta de taxas de juros dos titulos publicos federais ou oportunidades de alocacdo em renda
varidvel) o Presidente, o Diretor Financeiro e o Gestor de Recursos do Macaeprev,
conjuntamente, ficam previamente autorizados a fazer 0s seguintes investimentos ou

desinvestimentos:

TIPO DE INVESTIMENTO
AUTORIZADO
Aplicacbes em fundos de
investimentos onde o Macaeprev ja
possua recursos investidos

RECURSOS LIMITE

Saldo disponivel das
contribuicOes previdenciarias
recebidas mensalmente

Valor total dos recursos recebidos

Aplicacbes em fundos de Até 2% do total dos recursos do

Realocaces entre fundos de

investimentos

investimentos onde 0 Macaeprev ja
possua recursos investidos

Macaeprev no ultimo dia util do més
anterior a operacao

Realocacdes para Titulos
Publicos Federais

Compra Direta de Titulos Publicos
Federais

De acordo com o resultado de Cash
Flow Matching do Estudo de ALM
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As movimentacdes efetuadas serdo posteriormente informadas ao Comité de
Investimentos e ao Conselho Previdenciario para a ratificacdo dos atos e registro em ata.

Considerando que ha descasamento entre a entrada de receitas e a necessidade de
recursos para a Folha de Pagamento de aposentados e pensionistas, o Presidente, o Diretor
Financeiro e o0 Gestor de Recursos do Macaeprev, conjuntamente, ficam autorizados a fazer as
movimentacGes entre as contas do Instituto, bem como o0s resgates necessarios para

disponibilizar tempestivamente os recursos financeiros para a efetivacdo do pagamento.

6. OBJETIVOS DA GESTAO

A PAI tem como objetivo especifico zelar pela eficiéncia na conducdo das operacGes
relativas as aplicacfes dos recursos em moeda corrente cuja origem vem das contribuicdes dos
servidores, do ente, das compensacdes previdenciarias, das aplicacGes financeiras, dos
parcelamentos, dos planos de equacionamento de déficit atuarial, descontadas as despesas
administrativas, buscando alocar os investimentos em instituigdes que possuam solidez
patrimonial e grande experiéncia positiva no exercicio da atividade de administracdo de grande
volume de recursos.

Os recursos do Macaeprev visam a constituicdo das reservas garantidoras dos
beneficios do regime e devem ser mantidos e controlados de forma segregada dos recursos do
ente federativo, e geridos em conformidade com a PAI estabelecida e os critérios para
credenciamento de instituicdes e contratacdes de forma independente.

Os objetivos e restricBes de investimentos, bem como a gestdo de recursos contidos
nesta PAI se aplicam também & Reserva Administrativa, devendo ser objeto de continuo
acompanhamento por parte dos Conselhos Previdenciario e Fiscal, que deverdo zelar pela
utilizacdo dos recursos, segundo os parametros gerais e observados os principios que regem a
Administracdo Publica.

Caso ocorram mudancas na legislacdo que, de alguma forma, tornem as diretrizes
inadequadas, durante a vigéncia deste instrumento, esta Politica e procedimentos dela
decorrentes poderdo ser revisados no curso de sua execugdo, de forma a evitar exposicao
desnecessaria a riscos, atendendo assim atuais e novas diretrizes legais e preservando 0s
interesses dos servidores deste RPPS. Ressaltamos que isso devera ocorrer no ano de 2024 em
virtude da entrada em vigor da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, em

substituicdo a Instrucdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, que dispde sobre a
8
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constituicdo, o funcionamento e a divulgacédo de informacdes dos fundos de investimento, bem

como sobre a prestacao de servicos para os fundos.

6.1. PARAMETROS DE RENTABILIDADE PERSEGUIDOS

A Portaria MTP n° 1.467/2022, em seu art. 39 diz o seguinte: “A taxa de juros real
anual a ser utilizada como taxa de desconto para apuracdo do valor presente dos fluxos de
beneficios e contribui¢cbes do RPPS sera equivalente a taxa de juros pardmetro cujo ponto da
Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média - ETTJ seja 0 mais proximo a duracdo do passivo
do RPPS.”

Ainda dispde no 8§ 2° que “a taxa de juros parametro a ser utilizada na avaliacdo atuarial
do exercicio utiliza, para sua correspondéncia aos pontos (em anos) da ETTJ, a duracdo do
passivo calculada na avaliacdo atuarial com data focal em 31 de dezembro do exercicio
anterior.”

Por fim, em seu 8 4° diz que “a taxa de juros parametro, estabelecida conforme o Anexo
VII, podera ser acrescida em 0,15 (quinze centésimos) a cada ano em que a rentabilidade da
carteira de investimentos superar 0s juros reais da meta atuarial dos ultimos 5 (cinco) anos,
limitados ao total de 0,60 (sessenta centésimos).”

Desta forma, considerando o Relatério da Avaliacdo Atuarial elaborado pela empresa
Paradigma Consultoria LTDA ME, o valor obtido para a dura¢do do passivo do Fundo em
Capitalizacao foi de 17,72 anos. Tomando como base o art. 4° da secdo Il do anexo VII da
Portaria MTP n° 1.467/2022, atualizada pela Portaria MPS n° 3.289/2023, encontramos o valor
de 4,87%.

Considerando o desempenho dos investimentos dos Ultimos cinco anos, 0 Macaeprev

alcancou a meta atuarial em um deles (2019), conforme quadro a seguir. Logo, a meta atuarial

para o0 ano de 2024 podera ser acrescida em 0,15 (quinze centésimos).

META % DA META ACRESCIMO DE 0,15% NA META
RENTABILIDADE
ATUARIAL ATUARIAL ATUARIAL PARA 2023
2018 9,98% 9,65% 96,69% Né&o
2019 10,57% 13,17% 124,60% Sim
2020 10,79% 6,19% 57,37% Né&o
2021 16,66% 0,98% 5,88% Né&o
2022 12,13% 8,06% 66,45% Né&o
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Dessa forma, o objetivo da alocacdo dos recursos sera a preservacdo do equilibrio
econémico, financeiro e atuarial, visando o atendimento da meta atuarial de 5,02% (cinco
inteiros e dois centésimos por cento) ao ano de taxa de juros, acrescida da variagio do Indice
de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), obedecendo aos limites de riscos por emissao e por segmento, bem como
aos principios de boa governanga, da seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacéo,
adequacdo a natureza de suas obrigacdes e transparéncia estabelecidos nesta PAL.

A projecdo do IPCA para o ano de 2024, de acordo com o Boletim Focus divulgado
pelo Banco Central no dia 11 de dezembro, é de 3,93%, logo temos como meta atuarial

projetada o valor de 9,15%.

7. METODOLOGIA DE SELECAO DE INVESTIMENTOS

Os investimentos poderdo acontecer de forma direta e/ou indireta:

e Forma Direta: quando o(s) investimento(s) ou desinvestimento(s) ocorrerem via
Titulos Publicos Federais, ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
obrigacdo ou coobrigacdo de instituicGes financeiras bancarias autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou opera¢Ges compromissadas, dentro dos
limites permitidos pela Resolugdo CMN n° 4.963/2021;

e Forma Indireta: quando o(s) investimento(s) ou desinvestimento(s) ocorrerem via

cotas de fundos de investimentos também respeitando os limites desta Resolucéo.

Em ambas as formas de aplicacdo dos recursos, 0 Macaeprev devera manter registro,
por meio digital, de todos os documentos que suportem a tomada de decisdo na aplicacdo de
recursos.

Os investimentos em Titulos Publicos Federais sé poderao ser realizados por meio de
plataformas eletrdonicas administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central
do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), nas suas respectivas areas de
competéncia, admitindo-se, ainda, aquisi¢cbes em ofertas publicas do Tesouro Nacional por
intermédio das instituicdes regularmente habilitadas, desde que possam ser devidamente

comprovadas.

10
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Somente instituicdes credenciadas poderdo obter aplicacdes dos recursos deste RPPS,
conforme redacdo dada pela Portaria MTP n°® 1.467/2022, Art. 103. Os investimentos
especificos sdo definidos com base na avaliagdo risco/retorno e oportunidade, tanto
macroeconémica quanto em relacdo a carteira de investimentos no contexto global do RPPS.

Individualmente, os retornos dos ativos sdo projetados com base em um modelo top
down que parte do cenario macroeconémico (global e local) e projeta os impactos desse cenario
para o comportamento da curva futura de juros no caso da Renda Fixa, e para os diversos setores
econdmicos e empresas no caso da Renda Variavel.

As informacbes para a construcdo dos cenarios e modelos, bem como a serem
utilizadas para as fontes de referéncia adotadas para precificacdo dos ativos serdo obtidas de
fontes publicas e de consultorias privadas.

O prazo de vencimentos dos Titulos Publicos Federais, dos ativos financeiros de renda
fixa de emissdo com obrigacdo ou coobrigacdo de institui¢des financeiras bancarias autorizadas
a funcionar pelo Banco Central do Brasil, de operacdes compromissadas e caréncia para
resgates em fundos de investimentos deverdo obedecer a politica de Asset Liability Management
(ALM), caso necessario, isto é, a politica de ajustamento das datas previstas dos compromissos
estabelecidos no célculo atuarial com o vencimento dos ativos financeiros, a ser feita por um
profissional devidamente habilitado.

Sera permitido o pagamento de taxa de performance em aplica¢des em cotas de fundos
de investimentos ou fundo de investimentos em cotas, desde que a rentabilidade do
investimento seja superior a valoriza¢do de, no minimo, 100% do indice de referéncia e o
montante final do investimento seja superior ao capital inicial da aplicacdo ou ao valor do
investimento na data do ultimo pagamento. A performance serd devida desde que a
periodicidade de célculo seja semestral, ou ho momento do resgate admitindo-se a previsao
diéria no calculo das cotas, sempre que o indice de referéncia (benchmark) superar o valor da
aplicacdo inicial e ainda respeitando o conceito de linha d"agua.

O Macaeprev deve avaliar os custos decorrentes das aplicacGes, inclusive daquelas
efetuadas por meio de fundos de investimento, e divulgar as despesas com as aplicacfes e com

a contratacdo de prestadores de servicos.

11
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Sera permitida a contratacdo de consultorias independentes para auxiliar na definicéo
dos investimentos e obrigacdes legais, de sorte a garantir maior seguranca nas decisdes que
envolvem alocacdes de recursos, desde que a consultoria seja pessoa juridica devidamente
autorizada a funcionar pela CVM, que ndo receba qualquer remuneracdo, beneficio ou
vantagem que potencialmente prejudique a independéncia na prestacéo do servigo e ndo figure
como emissora dos ativos ou atue na originacao e estruturacdo dos produtos de investimento.

Ressalte-se que também se incluem como responsaveis pela gestdo dos recursos 0s
consultores e outros profissionais que participem do processo de andlise, de assessoramento e
decisorio sobre a aplica¢do dos recursos do RPPS, diretamente ou por intermédio de pessoa
juridica contratada e os agentes que participam da distribuicdo, intermediacao e administracéo
dos ativos aplicados por esses regimes.

O Macaeprev, se for o caso, devera manter politica de contratacdo e monitoramento
periddico dos prestadores de servico, de forma a verificar, no minimo, que os prestadores
cumprem, satisfatoriamente:

| — Os requisitos e condi¢des estabelecidos na legislacdo aplicavel,

Il — As condigdes, exigéncias e finalidades estabelecidas no contrato.

Além disso, o Instituto deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de
interesse de seus prestadores de servicos e das pessoas que participam do processo decisorio,
inclusive por meio de assessoramento. O conflito de interesse serd configurado em quaisquer
situacGes em que possam ser identificadas acfes que ndo estejam alinhadas aos objetivos do
Macaeprev independentemente de obtencao de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte
ou ndo prejuizo.

Os recursos do Macaeprev, representados por disponibilidades financeiras, devem ser
mantidos em contas bancéarias ou em depoésitos de poupanca distintos dos do ente, em
instituicbes financeiras bancéarias devidamente autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco
Central do Brasil, controlados e contabilizados de forma segregada dos recursos do ente

federativo, respeitando o disposto na Lei Complementar n® 330/2023.
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8. LIMITES PARA INVESTIMENTOS EMITIDOS POR UMA MESMA PESSOA
JURIDICA

As aplicagbes e a continuidade dos investimentos nos ativos deverdo observar a
compatibilidade dos ativos investidos com os prazos, montante e taxas das obrigacdes atuariais
presentes e futuras do Macaeprev, com o objetivo de manter o equilibrio econémico-financeiro
entre ativos e passivos do regime. Para garantir a compatibilidade, os responsaveis pela gestao
devem:

e Manter procedimentos e controles internos formalizados para a gestdo do risco de
liquidez das aplicacfes de forma que os recursos estejam disponiveis na data do
pagamento dos beneficios e demais obrigagoes;

e Realizar o acompanhamento do fluxo de pagamentos dos ativos, assegurando o
cumprimento dos prazos e dos montantes das obrigacdes do Instituto.

As aplicacdes diretamente em ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
obrigacdo ou coobrigacdo de instituicdes financeiras bancérias autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil, somente poderao ser realizadas em institui¢cdes financeiras que estejam
enquadradas no Segmento 1 (S1), nos termos da Resolucdo n° 4.553, de 30 de janeiro de 2017,
e suas alteracdes.

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emisséo
ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica serdo definidos nos regulamentos dos fundos de
investimentos que recebem aportes do RPPS. Nos casos de aquisi¢cdo de ativos mobiliarios, com
excecdo das cotas de fundos de investimento, devera ser respeitada a regra de que os direitos,
titulos e valores mobiliarios que compBem suas carteiras ou 0s respectivos emissores sejam
considerados de baixo risco de crédito, com base, entre outros critérios, em classificacao
efetuada por agéncia classificadora de risco registrada na CVM.

A alocacdo maxima do Macaeprev em titulos e valores mobiliarios de emissdo ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica, assim como para ativos emitidos por um mesmo
conglomerado econdmico ou financeiro fica limitado a 15% do patrimoénio do Instituto.

N&o serd permitido o investimento em ativos financeiros de renda fixa de emissédo de
instituicdes financeiras bancarias com controle societario detido, direta ou indiretamente, por

Estado ou pelo Distrito Federal.
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9. CENARIO MACROECONOMICO E PROJECOES FINANCEIRAS

9.1. ESTADOS UNIDOS

A alta dos juros parece ter definitivamente terminado nos Estados Unidos, ap6s a
ultima reunido do Comité de Mercado Aberto (FOMC), o Banco Central dos EUA, o Federal
Reserve (Fed), ter mantido a taxa no intervalo entre 5,25% e 5,50% pela terceira vez
consecutiva. Dados de atividade e do mercado de trabalho evidenciaram uma desaceleracéo
importante, reforcando a estabilidade da taxa de juros para as proximas reunides. Agora, a
discussdo € quando as taxas devem efetivamente comegar a cair.

Em termos de crescimento, dados indicam uma desaceleracdo do crescimento na
economia dos EUA, porém ndo necessariamente uma recessdo. O Fundo Monetério
Internacional (FMI) projeta crescimento de 1,5% para o PIB americano.

Se em 2022 a inflagdo atingiu o pico em 40 anos, ao longo de 2023 ela foi diminuindo
com VArios aspectos benignos contribuindo para esse cenario. Para 2024, 0 mercado aposta que
continuaremos a observar essa tendéncia em 2024, ainda que com taxas acima da meta de 2%
estabelecida pelo Fed. A queda nos precos dos bens, a desaceleracdo dos aumentos dos custos
da habitacdo e a moderacao dos precos dos servicos sdo os fatores que podem contribuir para
esse cenario benigno em 2024.

Adicionalmente, as incertezas geopoliticas persistem, destacando a rivalidade continua
entre os EUA e a China, os conflitos entre Russia e Ucrénia e Israel e Hamas. Nao hé indicios
de fim da guerra na Ucrania, mas o atual equilibrio do conflito ndo deve trazer um aumento das
tensdes no curto prazo. No caso da guerra no Oriente Médio, o principal risco é de um
escalonamento, o que poderia afetar o mercado de petréleo, ja que esta € uma regido importante
para a producdo global. Além disso, é importante destacar o possivel conflito entre Venezuela
e Guiana por conta da regido de Essequibo, rica em petroleo, além das tensdes entre China e
Taiwan.

As mudangas climéticas provocadas pelo El Nifio devem repercutir sobre diversas
regides produtoras de alimentos pelo mundo, estendendo-se até o primeiro semestre de 2024.
Geralmente, ele pode gerar seca na Asia, Australia e partes do Brasil, assim como um clima

mais imido nos EUA e em partes da Africa.
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Alguns estudos indicam que o El Nifio poderia ter um impacto negativo no rendimento
das colheitas em quase 25% das areas colhidas em todo o0 mundo. Atualmente, cerca de 60% da
producdo global de alimentos ocorre em 5 paises fortemente afetados pelo El Nifio (China,
EUA, india, Brasil e Argentina). Assim, mesmo um El Nifio moderado pode ter um impacto
nos precgos dos alimentos.

Além do complexo contexto geopolitico, o ano de 2024 trara uma série de eleicdes em
todo 0 mundo. Teremos 40 eleigdes nacionais, abrangendo mais de 40% da populagdo mundial.
O pontapé inicial sera dado por Taiwan em janeiro.

Nos EUA, no mesmo més, teremos as primarias nos diretdrios estaduais, enquanto em
mar¢o deveremos ter a definicdo dos candidatos que concorrerdo a presidéncia, com a eleicéo
marcada para 5 de novembro. Até 0 momento, os dois principais nomes sdo Donald Trump,
pelos republicanos, e Joe Biden, pelos Democratas. Além disso, seréo eleitos os 435 deputados
da Camara, 34 dos 100 senadores e 11 governadores de estado. Isso certamente impactara as

dindmicas de poder e 0 apoio para a concretizacdo das propostas de campanha.

9.2. EUROPA

O cenario na Zona do Euro é de inflacdo ainda elevada, apesar das quedas recentes, e
de atividade fraca. O Banco Central Europeu (BCE) manteve a taxa de juros estavel em 4,0%
na sua reunido de politica monetéria de outubro e sinalizou que os juros devem ficar nesse
patamar a frente, a fim de atingir a meta de inflacdo de 2% ao ano. Os novos conflitos que estéo
ocorrendo no Oriente Médio, bem como seus impactos globais, tornam a decisdo ainda mais
incerta.

De forma distinta do que ocorre nos Estados Unidos, na Zona do Euro, a inflacdo de
alimentos continua persistente. Apesar de ter apresentado trajetéria de queda no periodo
recente, os niveis ainda sdo historicamente elevados. Em outubro de 2023, a inflacdo de
alimentos registrou 9,3% na taxa anual. A inflacdo de servi¢os também segue persistentemente
alta, como mostra, tendo registrado o valor de 4,6% em outubro de 2023, ante 4,4% em outubro
de 2022. Em relac&o as contribuicdes para o Indice de Pregos ao Consumidor (CPI) na Zona do
Euro, olhando para as variagdes interanuais, o principal item ainda tem sido alimentagéo, mas

em trajetoria decrescente.
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Quanto a atividade econdmica para a Zona do Euro, considerando os dados
sazonalmente ajustados, houve queda no PIB de 0,1% no terceiro trimestre de 2023, ap6s um
periodo de relativa estabilidade. O destaque positivo fica para a Espanha, que registrou
crescimento de 0,3% no terceiro trimestre de 2023, seguida por Franca (0,1%) e Italia (0%).
Em contrapartida, a Alemanha registrou queda de 0,1%, ap0s apresentar crescimento de mesma
magnitude do trimestre anterior. O FMI projeta crescimento de 1,2% para o bloco em 2024.

Olhando para o Indice de Gerentes de Compras (PMI), tanto a categoria de servigos
quanto a de manufatura estdo em terreno contracionista. A categoria de servicos esté abaixo de
50 desde agosto de 2023, e a de manufatura, desde julho de 2022. Ja em relagcdo ao mercado de
trabalho, a Zona do Euro continua registrando niveis historicamente baixos de taxa de
desemprego, que foi de 6,4% em agosto de 2023.

Nos Ultimos meses, entraram em vigor na Unido Europeia (UE) duas novas exigéncias
ambientais que podem impactar as exportaces do Brasil para o bloco: o0 Mecanismo de Ajuste
de Fronteira de Carbono (Carbon Border Adjustment Mechanism — CBAM) e o Regulamento
para Produtos Livres de Desmatamento (European Union Deforestation-Free Regulation —
EUDR).

O CBAM é um imposto criado pela UE para quantificar e precificar as emissdes de
carbono dos produtos que sdo importados pelos paises-membros. O objetivo € tentar evitar a
chamada “fuga de carbono” (carbon leakage), quando empresas sediadas na UE transferem a
produgdo com utilizacdo intensiva de carbono para paises onde existem politicas climaticas
menos rigorosas, ou quando os produtos da UE séo substituidos por importacdes com maior
utilizacdo de carbono.

O EUDR, destinado a combater o desmatamento, visa proibir o comércio e 0 consumo
na UE de produtos responsaveis pelo desmatamento em seus paises de origem. Essa regulacédo
se aplicara aos exportadores dos seguintes produtos: soja, carne bovina, éleo de palma, madeira,
cacau, café, borracha e alguns de seus produtos derivados, como couro, chocolate, pneus ou
moveis.

Essas duas novas exigéncias ambientais podem impactar as exportacGes brasileiras no
longo prazo. Embora 0 CBAM s0 entre em pleno vigor em 2026, os exportadores brasileiros
terdo que considerar a tarifa alfandegaria CBAM como um novo custo incorporado as
exportacdes; j& 0 EUDR afetard os exportadores dos produtos citados exigindo-lhes a criagdo
de processos de devida diligéncia para a sua cadeia de abastecimento, a fim de garantir que o

produto final n&o se origina de terras desmatadas, e, com isso, criara novos Custos.
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9.3. CHINA

As perspectivas econdmicas da China parecem incertas para 2024, considerando a
recuperacdo decepcionante da segunda maior economia do mundo em 2023. Ap6s uma
retomada bastante forte no inicio do ano, devido a reversdo das restri¢cdes da politica de Covid
Zero, a atividade desacelerou de forma relevante.

O gigante asiatico vem em um processo de mudanca de estratégia de crescimento ao
mesmo tempo que enfrenta uma crise imobilidria. Além disso, a queda nas exportacoes, por
conta do menor crescimento global, e a diminui¢do na confianca dos consumidores chineses
limitaram uma retomada mais forte da economia.

Diante desses fatores, o governo chinés tem colocado uma série de estimulos fiscais
sobre o setor imobiliario e o consumo das familias. De toda forma, as incertezas sobre como
esse processo se dara daqui para frente e qual serd o ritmo de expansdo da China colocam em
duvidas como a economia global serd impactada por essa mudanca.

A meta de crescimento do governo chinés é de 5%, no entanto o FMI projeta o

crescimento do PIB chinés em 4,2% para o0 proximo ano.

9.4. BRASIL

9.4.1. Taxa Selic

A taxa Selic Meta é o referencial de juros na economia brasileira e instrumento de
politica monetéria para controle da inflacdo. Além disso, é um referencial das taxas de juros de
mercado, afetando também as rentabilidades dos produtos de renda fixa (que basicamente
dependem das taxas de juros).

Em 2023, o Banco Central do Brasil deu inicio ao afrouxamento monetario, realizando
quatro cortes de 0,50% na taxa basica de juros, levando o juro a 11,75% ao ano. Ao longo dos
ultimos meses, algumas incertezas foram dissipadas, ao passo que a inflagdo deu sinais
continuos de arrefecimento e a atividade econémica desacelerou. Com relagdo aos proximos
passos, a autoridade monetaria ja contratou cortes de 0,50% para, a0 menos, as reunides de

janeiro e marco. O gréfico a seguir mostra o comportamento da taxa Selic nos ultimos 10 anos.
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Meta para a taxa Selic
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Fonte: Banco Central do Brasil

De acordo com o Boletim Focus, divulgado pelo Banco Central no dia 11 de dezembro,

as expectativas apontam uma Taxa Selic Meta de 9,25% a.a. para 2024 e 8,50% a.a. para 2025.

9.4.2. Inflacdo

A inflagdo, medida oficialmente no Brasil pelo indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA), apurado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), segue em trajetoria baixista.

O IPCA acumulado nos ultimos 12 meses foi de 4,68%, abaixo dos 4,82% observados
em outubro deste ano. Em 2023, o IPCA chegou a 4,04%, com projegéo de fechar o ano em
4,51%, superando a meta estabelecida pelo CMN que era de 3,25%, mas abaixo do teto do
exercicio que é de 4,75% (margem de tolerancia 1,5 ponto percentual para mais ou para menos),

conforme observado no grafico a seguir:
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Fonte: Banco Central do Brasil e IBGE. Elaboracéo propria

Vale lembrar que a meta de inflacdo que o Banco Central precisa perseguir em 2024 é
de 3,00%, com intervalo de toleréncia de 1,5 p.p. para mais ou para menos. Isso significa que a
missdo da instituicdo é de manter a inflagdo em, no méaximo, 4,50% ao ano. E, de acordo com

as projecdes, a inflacdo encerrard 2024 em 3,93%.

9.4.3. Produto Interno Bruto

A atividade econémica subiu 0,1% no terceiro trimestre de 2023, na série com ajustes
sazonais. Frente ao mesmo trimestre de 2022, o PIB cresceu 2,0%. No acumulado nos quatro
trimestres, terminados em setembro de 2023, o PIB cresceu 3,1%, frente aos quatro trimestres
imediatamente anteriores. O acumulado do ano foi de 3,2% frente ao mesmo periodo de 2022.
Em valores correntes, a economia brasileira movimentou R$ 2,741 trilhGes de julho a setembro.

Apesar dessa leve alta, jA comeca a ficar mais evidente uma desaceleracdo da economia
brasileira, diante da dissipacdo do forte crescimento do agro, os efeitos cumulativos dos juros
elevados, o alto endividamento das familias, o cenario externo turbulento e a base de
comparagdo elevada do primeiro semestre. No entanto, os dados no terceiro trimestre
mostraram uma atividade ainda bastante resiliente em alguns setores, principalmente quando

olhamos para os servicos, o consumo das familias, a indUstria e as exportacées.
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Com previsdo de crescimento de 2,92% no PIB neste ano, o Brasil saltara duas
posicdes e se tornara a nona economia do mundo em 2023, de acordo com o FMI. Segundo a
instituicdo, o pais devera encerrar o ano com PIB nominal de US$ 2,13 trilhdes, ultrapassando
o0 Canada, com PIB estimado em US$ 2,12 trilhdes.

Em 2024, o mercado enxerga uma expansao mais modesta da economia brasileira, de
1,51% do PIB, mas que deverad ser mais homogénea entre os setores. O agro e a industria
extrativa, motores de 2023, devem apresentar um desempenho mais moderado.

Por outro lado, a reducéo das taxas de juros pelo Banco Central e a melhora do mercado
de crédito tendem a impulsionar o consumo, os investimentos e a industria. Nesse sentido,
setores mais ciclicos devem se beneficiar dos cortes da taxa Selic, principalmente a partir do

segundo semestre de 2024.

9.4.4. Indicadores Macroecondmicos Importantes

INDICADORES MACRO

PIB (% a.a.) 1,8 1,4 -41 4,60 2,90 2,92 1,51
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 3,75 4,31 4,52 10,06 5,79 451 3,93
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 7,50 7,30 23,14 | 17,78 5,45 -3,46 4,09
Taxa Selic (%, fim de periodo) 6,50 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 9,25
Taxa de Cambio (RS/USS, fim de 387 | 403 | 520 | 557 | 522 4,95 5,00
periodo)

Balanca Comercial (US$ bi) 53,0 40,5 43,2 61,00 61,50 78,80 68,50

Investimento Direto no Pais (US$ bi) | 78,2 69,2 34,2 58,00 90,57 61,46 70,00

Fonte: Boletim Focus. Elaboracéo prépria
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10. ALOCACAO DE RECURSOS

10.1. ALOCACAO ESTRATEGICA

E de extrema importancia ter uma alocacio de recursos bem definida e respeita-la
mesmo em momentos dificeis. Sem isso, em um eventual cenario avesso, o retorno da carteira
pode ser muito prejudicado no longo prazo. Retornos de longo prazo derivam muito mais do
asset allocation, ou seja, da alocacéo entre as diferentes classes de ativos, do que da escolha de
nomes individuais ou do timing da operacdo. O que importa € diversificacdo certa.

Trata-se de balancear as diversas categorias de ativos de maneira mais proxima da
6tima. Considerando uma carteira diversificada, serd o mix ideal delas que determinard o
retorno médio potencial ajustado ao risco em janelas mais dilatadas de tempo, bem como a
variabilidade de tais retornos.

Em 1986 a Academia documentou isso, de que ndo importa a parte, e sim o todo. Em
2017 o estudo foi atualizado por Brian Scott e, segundo o autor, a decisdo de alocagdo entre
classes foi responsavel por explicar mais de 90% do retorno ajustado de portfolios

diversificados.

O resultado do investimento é amplamente determinado pelo mix de classes de ativos em um portfélio
Calculo baseado nos retornos mensais de 709 fundos americanos | De janeiro de 1990 a setembro de 2015

Security selection and market timing

Parcentage of a
portfolio’s movements

over time explained by

Asset allocation 91.1%

Elaboragao: Vanguard
Fonte(s): Vanguard, Morningstar, Inc. e Scott et al. (2017)

Fonte: Vanguard, Morningstar, Inc. e Scott et al.

Ou seja, mais vale saber qual o percentual para alocagdo em Renda Fixa e em Renda
Variavel, do que saber quais os ativos especificos. Boa parte dos investidores costuma focar em
um s0 ativo. Nesse caso, mesmo se o portfdlio como um todo estiver desempenhando bem no
ano, o investidor ainda sentira a eventual dor de uma perda pontual. A economia
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comportamental explica isso ao indicar a questdo do sentimento de perda, que costuma ser mais
doloroso para o investidor do que a felicidade derivada do sentimento de ganho, ainda que
tenham a mesma amplitude monetéria.

A diversificagdo surge como solucdo para os problemas do investidor. Diversifica-se
em diferentes classes, e no interior de cada uma, em variados ativos. A diversificacdo entre
categorias de ativos reduz a exposi¢do do portfolio ao risco comum da classe como um todo,
como, por exemplo, o risco da Renda Variavel. Ja a diversificagdo entre os ativos em particular
reduz o risco associado ao nome especifico.

A disciplina cumpre um papel importante aqui também, para evitar que, na ansia de se
movimentar, as posi¢des da carteira sejam alteradas. E € aqui onde muitos costumam perder
dinheiro quando, por qualquer movimento mais brusco do mercado, acabam alterando a propria
estratégia.

Se a busca é pela consisténcia no longo prazo, devemos procurar equilibrio ao longo
do tempo e preservar a exposi¢cdo em cada classe de ativos. Para ndo perder a alta, que acontece
qguando menos se espera, basta preservar a exposicao e capturar no tempo o prémio de risco
derivado da combinacéo das classes escolhidas.

Justamente por isso é importante a disciplina e a diversificacdo entre as classes de
ativos, que explicardo a consisténcia de retornos da carteira. Esse posicionamento possibilitara
que a carteira fique menos vulneravel, sem incorrer no risco de negociar demais. Montar um
portfolio ndo é ter so renda variavel ou so renda fixa, € a combinacéo entre renda fixa, renda
variavel e posicdes no exterior com gestdo diaria, gerenciando o tamanho de cada classe na
carteira.

A alocacdo estratégica avalia a adequacdo de cada investimento as necessidades de
desembolso desses recursos e com as premissas de rentabilidade esperada, buscando o
alinhamento entre os horizontes das aplicacGes e de beneficios, ou seja, considerando o fluxo
de caixa do ativo e do passivo previdenciario. Os processos de investimentos devem ser a partir
da definicdo da alocacdo estratégica, considerando a expectativa de rentabilidade e o risco
associado ao produto. A partir da analise do cenario macroeconémico de curto e medio prazo,
da avaliacdo dos riscos e das possibilidades de retorno, 0 Macaeprev efetuara os investimentos
ou desinvestimentos dentre as diferentes classes de ativos.

E importante ressaltar que:
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A alocacdo alvo ndo configura nenhuma obrigacdo do Macaeprev em alocar

recursos nesses segmentos, e tem por intuito apenas balizar os investimentos de

longo prazo;

e Os limites inferiores e superiores devem ser respeitados a todo instante, bem como
os demais limites estabelecidos pela legislacdo em vigor;

e Aadequacdo dos investimentos aos limites estabelecidos deve considerar um prazo
que permita preservar o retorno estimado dos investimentos, as op¢des de mercado
e 0s riscos envolvidos;

e O indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicacdo é

o indice que melhor reflete a rentabilidade esperada, isto é, para horizontes

mensais, anual ou outro periodo de tempo, conforme as caracteristicas do

investimento.

10.2. ALOCACAO TATICA

Com um bom processo de diversificacdo, a tendéncia € gerar maior tranquilidade,
reduzir o risco além de trazer maior previsibilidade a carteira. No entanto, é natural que em
periodos mais curtos estejamos otimistas ou pessimistas com determinada classe de ativos. E
aqui que entra a possibilidade da alocacdo tatica, que sdo pequenos desvios conjunturais em
relacdo ao portfdlio estrutural de longo prazo com o propdsito de proteger a carteira ou de
aproveitar as oportunidades de mercado. Por exemplo, em um cenério de alta dos juros longos
que julgamos ser exagerada, podemos fazer uma alocacdo tatica em fundos que capturem essa
perspectiva de queda dos juros. Em muitos casos, essa alocagdo tatica pode ser feita apenas com
0 ajuste do peso de duas classes de ativos para alterar a exposicdo a um novo cenario de
mercado.

Cabe ressaltar que estas alocacOes requerem agilidade e podem envolver a aquisi¢éo
de ativos em movimento de queda significativa de precos. Estes investimentos sdo importantes
para proporcionar retorno incremental a carteira ou para limitar o potencial impacto negativo
de riscos mais relevantes no curto prazo. A alocacao tatica deve ser baseada em fundamentos e

que tenhamos a capacidade técnica de avaliar o momento adequado.
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11. PERFIL ATUAL DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

O Macaeprev encerrou 0 més de novembro de 2023 com o patriménio de R$
4.201.137.413,28 (quatro bilhdes e duzentos e um milhdes e cento e trinta e sete mil e

quatrocentos e treze reais e vinte e oito centavos), alocados da seguinte forma:

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO MACAEPREV - NOVEMBRO0/2023

Art. 7°, Inciso |, "a" Titulos Publicos 20,53% 100,00% v R$862.605.079,25
NTN-B 2024 IPCA+ 0,02% 100,00% v D+0 15/08/2024 R$1.020.358,86
NTN-B 2025 IPCA+ 5,31% 100,00% v D+0 15/05/2025 | R$222.911.355,75
NTN-B 2026 IPCA+ 2,40% 100,00% v D+0 15/08/2026 | R$100.823.558,80
NTN-B 2027 IPCA+ 2,33% 100,00% v D+0 15/05/2027 R$97.793.055,39
NTN-B 2045 IPCA+ 0,82% 100,00% v D+0 15/05/2045 R$34.416.665,90
NTN-B 2050 IPCA+ 4,45% 100,00% v D+0 15/08/2050 | R$186.922.107,89
NTN-B 2055 IPCA+ 3,16% 100,00% v D+0 15/05/2055 | R$132.566.051,87
NTN-B 2060 IPCA+ 2,05% 100,00% v D+0 15/08/2060 R$86.151.924,79
0 i "ph" - i 0/
Art. 7°, Inciso |, "b’ Fundo:uge Renda Fixa 100% em Tit. 47,39% 100,00% v R$1.990.813.524,90
BB REFERENCIADO DI TITULOS PUBLICOS FI LP CDI 13,68% 100,00% v D+0 N&o ha R$574.631.643,30
CAIXA FI BRASIL TiTULOS PUBLICOS RF LP CDI 0,95% 100,00% v D+0 N&o ha R$39.784.495,73
BB PREVIDENCIARIO RF IMA-B 5 LP IMA-B 5 3,60% 100,00% v D+1 N&ao ha R$151.099.940,15
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS RF LP IMA-B 5 1,83% 100,00% v D+0 N&ao ha R$76.900.968,65
CAIXA FI BRASIL IMA-B TP RF LP IMA-B 4,91% 100,00% v D+0 N&o ha R$206.255.933,47
FI CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS RF IMA-B 4,98% 100,00% v D+0 16/08/2024 | R$209.329.544,45
BB PREVIDENCIARIO RF IMA-B 5+ LP IMA-B 5+ 3,44% 100,00% v D+2 N&o ha R$144.368.800,10
CAIXA FI BRASIL IMA-B5+ LP IMA-B 5+ 3,40% 100,00% v D+0 N&o ha R$142.721.881,78
CAIXA FI BRASIL IRF-M1+ TP RF LP IRF-M 1+ 5,02% 100,00% v D+0 N&ao ha R$210.815.244,22
BB PREVIDENCIARIO RF TP XXI FI IPCA+5% 5,59% 100,00% v D+0 15/08/2024 | R$234.905.073,05
Art. 7°, Inciso Ill, "a" - Fundos de Renda Fixa CVM 15,77% 65,00% 4 R$662.405.331,54
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL FIC CDI 7,06% 65,00% v D+0 Nao ha R$296.587.637,76
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA FLUXO FIC CDI 0,02% 65,00% v D+0 Nao ha R$816.937,86
BB RF ATIVA PLUS LP FIC DE FI CDI 5,03% 65,00% v D+1 Nao ha R$211.226.021,43
CAIXA FI BRASIL DI LP CDI 3,66% 65,00% v D+0 Nao ha R$153.761.217,23
CAIXA FI BRASIL DISPONIBILIDADES RF CDI 0,00% 65,00% v D+0 Nao ha R$13.517,26
Art. 7°, Inciso V, "a" - FIDC - Cotas de Classe Sénior 0,05% 5,00% v R$2.123.634,69
FIDC MULTISETORIAL BVA ITALIA - SENIOR CDI 0,05% 5,00% v | Ndo se aplica - R$2.123.634,69
Art. 8°, Inciso | - Fundos de Acdes 9,59% 35,00% v R$402.945.514,51
BB AGCOES IBOVESPA ATIVO FIC DE FI IBOVESPA 0,52% 35,00% v D+3 N&o ha R$21.712.409,61
BB ACOES BOLSA BRASILEIRA FIC FI IBOVESPA 0,74% 35,00% v D+2 N&o ha R$31.014.575,40
BB AGCOES AGRO FIC DE FI IBOVESPA 1,07% 35,00% v D+2 N&o ha R$44.814.623,42
BB AGOES BOLSA AMERICANA FIA S&P 500 1,03% 35,00% v D+3 Nao ha R$43.354.570,54
BB ACOES RETORNO TOTAL FIC DE FI IBOVESPA 1,20% 35,00% v D+3 N&o ha R$50.588.245,87
BB AQGES DIVIDENDOS MIDCAPS FIC IBOVESPA 1,00% 35,00% v D+3 N&o ha R$42.031.538,16
BB AQ@ES TRIGONO DELPHOS INCOME FIA IDIV 0,12% 35,00% v D+32 N&ao ha R$5.004.810,75
CAIXA EXPERT CLARITAS VALOR FIC AGOES IBOVESPA 0,11% 35,00% v D+25 N&o ha R$4.539.744,48
FIA CAIXA SMALL CAPS ATIVO SMLL 1,17% 35,00% v D+4 N&o ha R$49.273.190,23
FIC DE FIA CAIXA AGOES MULTIGESTOR IBOVESPA 1,26% 35,00% v D+25 N&o ha R$53.095.494,41
FIC DE FIA CAIXA BRASIL ACOES LIVRE IBOVESPA 1,37% 35,00% v D+15 N&o ha R$57.516.311,64
Art. 99, Inciso Il - Fundos de Investimento no Exterior 2,08% 10,00% v R$87.467.861,70
BB MULTIMERCADO GLOBAL SELECT EQUITY IE MSCI WORLD 0,94% 10,00% v D+5 Né&o ha R$39.544.794,32
BB AGOES NORDEA GLOBAL CLIMATE IE MSCI WORLD 0,14% 10,00% v D+5 Né&o ha R$5.994.673,54
BB AGOES BRL UNIVERSAL BRANDS IE MSCI WORLD 0,15% 10,00% v D+6 Né&o ha R$6.197.939,34
BB MULTIMERCADO NORDEA IE MSCI WORLD 0,85% 10,00% v D+5 Né&o ha R$35.730.454,50
Art. 9°, Inciso lll - Fundos de A¢des - BDR Nivel 1 3,48% 10,00% v R$146.374.049,03
MSCI USA
BB AQOES GLOBAIS INSTITUCIONAL BDR NIVEL | Extended ESG 1,24% 10,00% v D+4 N&o ha R$51.943.610,60
Focus Index
BB AGOES BOLSAS GLOBAIS ATIVO BDR ETF NIVEL | MSCI ACWI 1,01% 10,00% v D+2 N&o ha R$42.329.104,73
FIA CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | BDRX 1,24% 10,00% v D+4 N&ao ha R$52.101.333,70
Art. 10° Inciso | - Fundos Multimercado 1,10% 10,00% v R$46.402.417,66
FI CAIXA INDEXA BOLSA AKI:ERICANA MULTIMERCADO cDI 1,10% 10,00% v D41 Ndo ha R$46.402.417,66
Total:|R$4.201.137.413,28
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A carteira apresenta distribuicdo com baixa diversificacdo entre 0s segmentos
permitidos pela Resolu¢cdo CMN n° 4.963/2021. Em termos de concentracéo, a carteira possui
investimentos em fundos e titulos publicos federais, sendo 83,74% no segmento de Renda Fixa
com a maior parte representada por titulos pablicos de emissdo do Tesouro Nacional, 9,59% no
segmento de Renda Varidvel, 557% em Investimentos no Exterior e 1,10% em fundos
multimercado do segmento de Investimentos Estruturados.

O direcionamento dos investimentos, preponderantemente, para ativos de emisséo do
Tesouro Nacional diminui a exposi¢do da carteira ao risco de crédito. Por outro lado, a menor
exposicdo em ativos de crédito privado limita a possibilidade de uma melhor rentabilidade nos
investimentos, na medida em que as margens de prémios sao maiores nesta categoria de ativos.

A carteira apresenta razodvel concentragdo em fundos de investimentos com alta
liquidez. Aproximadamente 68,72% da carteira possui liquidez em até 30 (trinta) dias, e 79,44%
dos investimentos possuem liquidez em até 260 (duzentos e sessenta) dias. Dentre os fundos de
alta liquidez, os que apresentam maior prazo disponibilizam os recursos em até 32 (trinta e dois)
dias.

A carteira apresenta alta concentracéo (66,38% do PL) em fundos lastreados em ativos
de média/baixa duration, enquanto os ativos com maior duration, possuem menor concentragdo
na carteira (17,36% do PL). Em relacdo a parcela alocada no segmento de renda fixa, é possivel
afirmar que a carteira esta concentrada em ativos de baixa duration e atrelados ao CDI, dado o
nivel atual da Taxa Selic (11,75%), com ativos entregando elevado retorno mensal e reduzindo
a volatilidade por néo ter o risco de sofrer com uma abertura da curva de juros.

Os ativos direcionados a capturar o potencial da recuperacdo da economia brasileira e
estrangeira (ativos de base real) apresentam 16,26% de participacdo na carteira de
investimentos.

O Macaeprev tem 1 (um) fundo em carteira que tem passado por problemas
operacionais, com ativos com baixa probabilidade de recuperacdo, o qual tem sido
acompanhado através dos relatérios mensais e acompanhamento de deliberacdes, através de
Assembleia de Cotistas, entre outras medidas. Ainda assim, o fundo iliquido em carteira

representa apenas 0,05% do patriménio do Macaeprev.
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12. ALOCACAO ESTRATEGICA PARA O EXERCICIO DE 2024

O ano de 2024 serd ainda de busca do controle da inflagdo e juros altos por mais tempo
mundo afora. No entanto, existe a expectativa do inicio de um ciclo de corte de juros no segundo
semestre. Devido ao efeito dos juros elevados, € provavel que o ano de 2024 seja de
crescimentos mais modestos nas economias globais.

No Brasil, os membros do Comité de Politica Monetéria (Copom) vém sinalizando a
continuidade no ritmo de cortes de juros pelo menos no primeiro trimestre do proximo ano.
Dessa forma, o Macaeprev segue atento as possibilidades de investimento que possibilitem
capturar a rentabilidade que a reducdo da taxa de juros propiciarad. Historicamente, este
movimento cria um ambiente favoravel para investimentos em renda variavel.

Apesar das altas de novembro, a bolsa brasileira segue atrativa, com multiplos de prego
com desconto em relacdo a média historica. Além de nomes de alta qualidade, empresas lideres,
solidas, pouco alavancadas, com histérico longo de crescimento dos lucros por acdo e muita
expertise para atravessar crises, vale ter uma maior atencéo as small caps, uma vez que tendem
a se beneficiar de um ciclo de corte de juros combinado a um ambiente global no préximo ano
de menor crescimento, aumentando a atratividade em empresas com foco doméstico.

A formacéo de uma carteira com ativos no Brasil e no exterior com exposicao cambial
é interessante pela descorrelacdo entre os ativos, sendo que em alguns periodos a correlacdo é
até negativa, mas, considerando individualmente cada ativo da carteira, ndo existe nenhuma
garantia de protecdo contra quedas, pequenas ou grandes, sobretudo no curto prazo.

Um componente interessante introduzido pela exposicdo cambial é a correlacdo
negativa entre o Ibovespa e a cotacdo do dolar no pais. Isso pode, em alguns periodos, funcionar
como um hedge natural contra quedas na bolsa, 0 que certamente ocorreu no periodo que se
seguiu as violentas quedas nas cota¢des dos ativos em 2020. Investimentos em renda variavel
consistem em diversificacdo, uma criteriosa escolha de ativos com baixa correlacdo, controle
de riscos e muita paciéncia.

Na renda fixa, a carteira possui espaco para alongamento dos prazos de parte dos
investimentos, sem que comprometa o fluxo de pagamento dos beneficios futuros, devendo se
considerar o estudo de Asset Liability Management (ALM) elaborado em outubro de 2022 e os
resultados do Cash Flow Matching. Nesse sentido, o0 Macaeprev pode ampliar os investimentos
em NTNs-B e Letras Financeiras caso sejam identificadas oportunidades com boas taxas de

aquisicdo. A alocacdo nesses ativos, com carrego até seus respectivos vencimentos e marcagédo
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na curva, traz uma significativa seguranca, ndo sendo necessario 0 Macaeprev correr riscos
desnecessarios.

Diante do exposto e considerando que a taxa de juro atuarial é definida conforme
regras estabelecidas no 81° do art. 39 da Portaria MTP n° 1.467/2022, que corresponde a taxa
de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média (ETTJ) seja 0 mais
préximo a duracao do passivo do RPPS e, que a ETTJ Média corresponde a média de 5 (cinco)
anos das ETTJs diarias baseadas nos titulos publicos federais indexados ao IPCA, devido a
elevagéo das taxas de juros no mercado financeiro desde o 2T21, podem ocorrer elevagdes
novamente das taxas da Estrutura a Termo, ocasionando elevacdo das metas atuarias futuras,
ainda que a longo prazo a tendéncia seja de taxas mais baixas. Com isso, objetiva-se realizar as
compras de Titulos Publicos Federais desde que as taxas indicativas estejam acima do IPCA +
5,50%.

Mesmo em um cenario com taxa de juros em queda, seguimos otimistas com a classe
de pos-fixados atrelados ao CDI, j& que a taxa média esperada para o proximo ano é de 10,50%,
acima da meta atuarial projetada que é 9,15%, resultando em uma relacdo risco x retorno
atrativa para 0 momento. Continuamos otimistas com os ativos de inflagdo com duration longa
por entender que as taxas ainda guardam distancia importante do juro real neutro. Ainda vemos
atratividade nos ativos prefixados com duration média, mas sem o mesmo nivel de prémio atual
das NTNs-B. Também é importante ressaltar que o cenario atual é favoravel para o investimento
em renda fixa global, j& que as taxas de juros estdo em niveis historicamente mais altos.

Cabe ressaltar a importancia de o Macaeprev observar investimentos em segmentos
que ainda ndo fazem parte da carteira como fundos de crédito privado e fundos de investimentos
em participagdes (FIP), pois podem agregar substancial rentabilidade marginal ao conjunto da
carteira do Instituto.

Os responsaveis pela elaboracdo e execucao dessa politica de investimentos, em suas
atribuicoes, se comprometem a considerar fatores de responsabilidade ambiental, social e de
governanca (ESG) na selecdo de investimentos, promovendo praticas de investimento
responsaveis e sustentaveis avaliando a aderéncia das empresas e fundos de investimento
investidos aos principios ESG.

A seguir, apresentamos a tabela oficial sintese com os limites estabelecidos na
Resolugcdo CMN n° 4.963/2021 para as aplicagbes do Macaeprev. Estes limites, bem como as

demais diretrizes deste normativo sdo partes integrantes desta PAI.
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LIMITES DISPONIVEIS CONFORME RESOLUCAO 4.963/2021

Limite dos Limite do
Segmento Artigo Limite da Resolugédo Pré-Gestao Recursos do PL do
RPPS Fundo
Inicial Bloco Nivel | Bloco Nivel Il Bloco Nivel I Bloco Nivel IV Bloco
Titulos Publicos do Tesouro | 7o | o | 40094 100% 100% 100% 100% N/A N/A
Nacional (Selic)
1 0,
Fundos de Renda Fixa 100% | 7o | wye | 10094 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Titulos Publicos
i 0,
ETF de Renda Fixa 100% | 7o | wen | 10094 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Titulos Publicos
Operacbes Compromissadas | 4, 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% N/A N/A
com lastros em TPF
Renda Fixa | Fundos de Renda Fixa CVM | 70, Ill, "a" | 60% 65% 70% 75% 80% 20% 15%
. 60% 65% 70% 75% 80%
ETF de Renda Fixa CVM | 7°, Ill, "b" | 60% 65% 70% 75% 80% 20% 15%
Ativos Financeiros de Renda
Fixa - Emissao de Instituigdes| 7% IV | 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% N/A N/A
Financeiras
FIDC - Cotas de Classe Sénior| 7°, V, "a" | 5% 50 10% 15% 20% 20% 5%
Renda Fixa - Crédito Privado | 70, V, "b" | 5% 15% 5% 15% 10% 25% 15% 30% 20% 35% 20% 5%
Debéntures de Infraestrutura | 7°, V, "c" 5% 5% 10% 15% 20% 20% 5%
Renda Fundos de Acdes 8, | 30% 35% 40% 50% 60% 20% 15%
n S 30% 35% 40% 50% 60%
Variavel ETF de Acdes 8, Il 30% 35% 40% 50% 60% 20% 15%
Fundos Multimercado 10, | 10% 10% 10% 15% 15% 20% 15%
: Fundos de Investimento em
Investimentos Participacdes 10, 1l 5% 15% 30% 5% 15% 35% 5% 15% 40% 10% 20% 50% 15% 20% 60% 20% 15%
Estruturados Eordos de Act m "
undos de Agoes - Mercado | g 5% 5% 5% 10% 15% 20% 15%
de Acesso
Fundos Fundos de Inestimento 11 5% | 5% 5% | 5% 10% | 10% 15% | 15% 20% | 20% 20% 15%
Imobiliarios Imobiliarios
Fundos de Investimento %, 1 10% 10% 10% 10% 10% 20% 15%
Renda Fixa - Divida Externa
Investiment i
nvestimentos | Fundos de Investimento no 9, Ii 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 20% 15%
no Exterior Exterior
Fundos de AQ"IES -BDRNiel| g0 1y | 109 10% 10% 10% 10% 20% 15%
Empréstimos | rstimos Consignados | 12, 11 | 5% 5% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% N/A N/A
Consignados

Fonte: Resolugdo CMN n° 4.963 de 25 de novembro de 2021. Elaboragdo Propria
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A tabela abaixo apresenta a alocacéo estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio

de 2024, considerando o nivel de certificagdo alcan¢ado no Pro-Gestdo pelo Macaeprev.

ESTRATEGIA DE ALOCACAO CONFORME RESOLUCAO CMN n° 4.963/2021

Seamento Limite da  Limite Inferior  Estratégia Limite
9 Resolugao (D) Alvo (%) Superior (%)
T't”'OSNZﬁ%:;S(g;iIfSO”m 701,"a" | 100,00% 10,00% 30,00% 70,00%
i 0,
Fundos de Renda Fixa 100% | 7o | wy. | 100 0006 5,00% 20,00% 50,00%
Titulos Publicos
i 0,
ETF de Renda Fd@ 100% | 2o | weo | 100,009 0,00% 0,00% 10,00%
Titulos Publicos
Operagdes Compromissadas 700 5.00% 0,00% 0,00% 0,00%
com lastros em TPF
Renda Fixa Fundos de Renda Fixa CVM |79, IlI, "a" 65,00% 5,00% 15,00% 65,00%
ETF de Renda Fixa CVM 7°, 111, "b" 65,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Ativos Financeiros de Renda
Fixa - Emissdo de Instituicdes 7°, IV 20,00% 0,00% 6,80% 10,00%
Financeiras
FIDC - Cotas de Classe Sénior | 7°, V, "a" 5,00% 0,00% 0,20% 0,50%
Renda Fixa - Crédito Privado | 79, V, "b" 5,00% 0,00% 1,00% 5,00%
Debéntures de Infraestrutura | 7°, V, "c" 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 73,00%
Renda Variavel Fundos de Agdes 8°, | 35,00% 5,00% 15,00% 25,00%
ETF de Agbes 8°, 1l 35,00% 0,00% 0,00% 25,00%
Subtotal 15,00%
Fundos Multimercado 10, | 10,00% 0,00% 2,00% 10,00%
Investimentos F““dOSPifﬂ';"ftgzgmo em | 10,11 5,00% 0,00% 2,00% 5,00%
Estruturados Fundos de A geg Mercado
de ,gcesso 10, 1l 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Subtotal 4,00%
Fundos Fundos de Investimento 11 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Imobiliarios Imobiliarios
Subtotal 0,00%
Fundos de Investimento Renda | g, 10,00% 0,00% 1,00% 10,00%
Fixa - Divida Externa
| ti t i
nvestimentos Fundos de Inve_stlmento no % 1 10,00% 2.00% 4.00% 10,00%
no Exterior Exterior
Fundos de Agdes - BDR Nivel I| 90, 111 10,00% 2,00% 3,00% 10,00%
Subtotal 8,00%
E?ﬁ;;srf:ggz Empréstimos Consignados 12 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Subtotal 0,00%

Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo Prépria
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A coluna de “estratégia alvo” tem como objetivo tornar os limites de aplicacdes dos
recursos financeiros previdenciarios mais assertivos, considerando o cenario projetado
atualmente e uma relagdo risco x retorno adequada ao equilibrio atuarial e financeiro do
Macaeprev. No entanto, as colunas de “limite inferior” e “limite superior”, que tém respaldo na
Resolucdo CMN n° 4.963/2021, tornam essas decisdes mais flexiveis dada a dindmica e as
permanentes mudancas que o cenario econdémico e de investimentos vivenciam.

Também foi levado em consideracéo o estudo de ALM realizado em outubro de 2022,
onde foi estudada a Fronteira Eficiente de Markowitz que é uma curva onde é possivel
visualizar todos os pontos de retorno maximo produzidos pelas combinacGes eficientes de

ativos, para cada nivel de risco.

13. METODOLOGIA DE PRECIFICACAO DOS ATIVOS

O art. 143 da Portaria MTP n°® 1.467/2022, traz a seguinte redacdo: “Deverdo ser
observados os principios e normas de contabilidade aplicaveis ao setor publico para o registro
dos valores da carteira de investimentos do RPPS, tendo por base metodologias, critérios e
fontes de referéncia para precificacdo dos ativos, estabelecidos na politica de investimentos, as
normas da CVM e do Banco Central do Brasil e os parametros reconhecidos pelo mercado
financeiro.”

Os fundos de investimentos devem ser marcados a valor de mercado, de acordo com
os critérios recomendados pela CVM e pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (ANBIMA).

Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS poderéo ser classificados nas
seguintes categorias, conforme critérios previstos no Anexo VIII, da Portaria MTP n°
1.467/2022:

I.  Disponiveis para negociacao futura ou para venda imediata; ou
[l.  Mantidos até o vencimento.

Na categoria de disponiveis para negociagdo ou para venda, devem ser registrados os
ativos adquiridos com o proposito de serem negociados, independentemente do prazo a decorrer
da data da aquisicdo. Esses ativos serdo marcados a mercado, no minimo mensalmente, de

forma a refletir o seu valor real.

30



Estado do Rio de Janeiro
Municipio de Macaé

Nt
Rt e Instituto de Previdéncia Social

MACAEPREV

Na categoria de ativos mantidos até o vencimento, podem ser registrados os ativos para
0s quais haja intencdo e capacidade financeira do RPPS de manté-los em carteira até o
vencimento.

A escolha pelo tipo de marcacao desses ativos deveré ser feita no momento da compra,
sendo considerado a analise do estudo de ALM e as condi¢6es de mercado. Podera ser realizada
a reclassificacdo dos ativos da categoria de mantidos até o vencimento para a categoria de ativos
disponiveis para negociacao, ou vice-versa, na forma prevista no Anexo VIII da Portaria MTP
n® 1.467/2022.

Os ativos da categoria de mantidos até o vencimento deverdo ser contabilizados pelos
seus custos de aquisicao, acrescidos dos rendimentos auferidos, devendo ser atendidos os
seguintes parametros:

I.  Demonstragdo da capacidade financeira do RPPS de manté-los em
carteira até o vencimento;
Il.  Demonstracdo, de forma inequivoca, pela unidade gestora, da intencédo
de manté-los até o vencimento;
1. Compatibilidade com os prazos e taxas das obriga¢Oes presentes e
futuras do RPPS;
IV. Classificacdo contabil e controle separados dos ativos disponiveis para
negociacéo; e
V.  Obrigatoriedade de divulgacdo das informacdes relativas aos ativos
adquiridos, ao impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e
procedimentos contabeis, na hipotese de alteracdo da forma de
precificacdo dos ativos.

Os métodos e as fontes de referéncias adotadas para aprecamento dos ativos do

Instituto sdo os mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no Manual de

Aprecamento do custodiante.

14. GERENCIAMENTO DE RISCOS

Risco, em termos gerais, é a possibilidade de que ocorra um evento desfavoravel. O
risco em um investimento esta relacionado com a probabilidade de um retorno de capital menor
que o esperado. Na maioria dos casos, o risco ¢ calculado com o emprego do desvio padrio (o)

para representar a diferenca dos resultados em funcédo do retorno esperado.
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E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira esta sujeita & incidéncia de
fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente, fica o
Macaeprev obrigado a exercer o acompanhamento e o controle sobre esses riscos.

Em linha com o que estabelece Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e a Portaria MTP n°
1.467/2022, este tdpico define quais serdo os critérios, parametros e limites de gestdo de risco
dos investimentos. O objetivo € demonstrar a analise dos principais riscos destacando a
importancia de estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e
monitorar 0s riscos aos quais 0s recursos do Macaeprev estdo expostos, entre eles os riscos de

crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal, de solvéncia, de imagem e sistémico.

14.1. RISCO DE MERCADO

E o risco inerente a todas as modalidades de aplicacBes financeiras disponiveis no
mercado financeiro; corresponde a incerteza em relacdo ao resultado de um investimento
financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras nas
condigdes de mercado. E o risco de variacdes, oscilacdes nas taxas e precos de mercado, tais
como taxas de juros, precos de acdes e outros indices. E ligado as oscilagBes do mercado
financeiro.

O acompanhamento do risco de mercado ser feito através do Value at Risk (VaR),
que fornece uma medida da pior perda esperada em ativo ou carteira para um determinado
periodo de tempo e um intervalo de confianca previamente especificado, utilizando os seguintes
parametros para o célculo:

e Modelo paramétrico;

e Intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento);

e Horizonte temporal de 21 (vinte e um) dias Uteis.

Para os fundos de investimentos de renda fixa, o limite maximo de VaR sera de 5%
(cinco por cento), enquanto para os fundos de renda variavel sera de 20% (vinte por cento). Em
caso de registros acima destes niveis o Comité de Investimentos podera propor realocacdes
visando o enquadramento dos riscos a patamares considerados adequados.

A mitigacéo dos riscos de mercado deve ser efetuada observando-se o principio da
diversificacao, considerando os limites de alocacdo e concentracdo e ainda o acompanhamento

periodico da evolugdo do mercado.
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Como instrumento adicional de controle, o Macaeprev deverd monitorar a
rentabilidade dos fundos em janelas temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses e
vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o benchmark de cada ativo. Desvios
significativos deverdo ser avaliados pelos membros do Comité de Investimentos e do Conselho

Previdenciario, que decidirdo pela manutencao, ou ndo, do investimento.
14.2. RISCO DE CREDITO

Entende-se por risco de crédito aquele risco que estd diretamente relacionado a
capacidade de uma determinada contraparte de honrar com seus compromissos.

A fim de mitigar o risco de crédito, deverdo ser adotadas as regras de diversificacdo
impostas pela Resolugdo CMN n° 4.963/2021. Além disso, 0 Macaeprev somente aplicara em
fundos de investimentos que possuam em sua carteira de investimentos ativos da categoria
“crédito privado” quando seus respectivos emissores forem considerados de baixo risco de
crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora

de risco em funcionamento regular no pais, de acordo com a tabela a seguir:

AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO RATING MINIMO

STANDARD & POORS BBB+ (perspectiva estavel)
MOODY'S Baal (perspectiva estavel)
FITCH BBB+ (perspectiva estawel)
AUSTIN A (perspectiva estawel)
SR RATING A (perspectiva estawvel)
LF RATING A (perspectiva estawel)
LIBERUM RATING A (perspectiva estawvel)

Fonte: Elaboragdo Prdpria
14.3. RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez € aquele com ocorréncia das seguintes situacoes:
e Indisponibilidade de recursos para cumprimento das obrigacOes atuariais;
e PosicOes em determinados ativos que estejam sujeitos a variagfes abruptas de

preco por liquidez baixa ou inexistente.
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Deverdo ser adotados 0s seguintes mecanismos de controle para mitigacdo desses
riscos:

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacOes
depende do planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisicdo de titulos
ou valores mobiliarios com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano
pode gerar um descasamento. Para mitigar esse tipo de risco, o Macaeprev classificara os
recursos investidos em categorias de liquidez, estabelecendo patamar minimo de recursos
alocados em fundos de altissima liquidez, que podem sofrer desinvestimentos no curto prazo
com baixo risco de perda de valor. Esses fundos sao tipicamente representados por fundos de
renda fixa com referencial de rentabilidade de curto prazo, tais como CDI e IRF-M 1. Esta
categoria deve contar com uma participacdo minima de 10% dos recursos do Macaeprev. Além
disso, o estudo de ALM foi elaborado como forma de adequar os investimentos (ativos) com a
necessidade de liquidez para pagar os beneficios (passivos) e serve como base para a alocacéo
dos recursos.

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de
reducdo ou inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobiliérios integrantes da carteira.
A gestdo deste risco sera feita com base no percentual da carteira que pode ser negociada. O
controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio dos limites da tabela
abaixo, onde serd analisado o curto (de 0 a 30 dias), médio (de 31 dias a 365 dias) e longo prazo
(acima de 365 dias).

HORIZONTE DE INVESTIMENTO PERCENTUAL MAXIMO DA CARTEIRA

De 0 a 30 dias 100%
De 31 a 365 dias 50%
Acima de 365 dias 40%

Fonte: Elaboragdo Prdpria

14.4. RISCO OPERACIONAL

O risco operacional caracteriza-se como o risco decorrente de processos, 0 que inclui
de procedimentos operacionais a falhas humanas. Tais falhas podem ocasionar perdas, que

devem ser mensuradas com o propdsito de quantificacdo do risco em que incorre.
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Como parte do processo de controle de risco operacional, deverdo ser adotadas as

seguintes praticas:

14.5.

A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatorios de
monitoramento dos riscos descritos nos topicos anteriores;

O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de deciséo de
investimentos;

Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificagdo dos
participantes do processo decisorio de investimento;

Formalizagdo e acompanhamento das atribui¢es e responsabilidade de todos

os envolvidos no processo planejamento, execucdo e controle de investimento.

RISCO LEGAL

O risco legal engloba todas as ameacas as quais 0 Macaeprev esta vulneravel, em

decorréncia do mau cumprimento da legislacdo vigente. Interpretacdo erronea de dispositivos

legais, acompanhamento desorganizado das obrigacdes e transacdes fraudulentas sdo algumas

das possiveis causas de prejuizos financeiros decorrentes do risco legal.

Em funcdo de o risco legal permear todo o processo de investimentos, deverdo ser

monitorados tais riscos durante todo o processo de investimentos. Para tanto, no minimo, as

seguintes acdes deverdo ser observadas:

14.6.

Elaboracdo periddica de relatérios de enquadramento e de monitoramento da
Politica Anual de Investimentos;
Elaboracdo cuidadosa dos contratos firmados com seus diversos prestadores de

Servigos.

RISCO DE SOLVENCIA

O risco de solvéncia é aquele decorrente das obriga¢fes do Macaeprev para com seus

participantes. O monitoramento desse risco é feito por meio da realizacdo de avaliagdes

atuariais e da realizagdo de estudos de macro alocacéo de ativos.
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14.7. RISCO DE IMAGEM

O risco de imagem é a possibilidade de perdas decorrentes das instituicdes terem seu
nome desgastado junto ao mercado ou as autoridades, em razdo de publicidade negativa,
verdadeira ou ndo. Na ocorréncia desse evento, caberd ao Comité de Investimentos e ao
Conselho Previdenciario analisar o grau de comprometimento da credibilidade da instituicao
financeira, propondo as medidas necessérias. Além disso, devera ser enviado as instituicGes

com quem o Macaeprev se relaciona o Codigo de Etica que norteia a conduta do Instituto.

14.8. RISCO SISTEMICO

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja
contaminado por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. Apesar
da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante que ele
seja considerado em cendrios, premissas e hipoteses para andlise e desenvolvimento de
mecanismos de antecipacdo de agdes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdo dos
recursos deve levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e
emissores, bem como a diversificagdo de gestores externos de investimento, visando a mitigar

a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise.

15. AVALIACAO E ACOMPANHAMENTO DO RETORNO DOS INVESTIMENTOS

Para a avaliacdo e acompanhamento do retorno esperado dos investimentos serdo
adotados metodologias e critérios que atendam conjuntamente as normativas expedidas pelos
Orgdos reguladores.

A avaliacdo dos investimentos devera ser feita de acordo com as caracteristicas
especificas a que cada investimento esta associado. Para tanto, as analises deverdo considerar,
no minimo, os seguintes pontos: conformidade com a PAI e a legislacdo vigente, a
diversificacdo que o investimento pode trazer a carteira atual incluindo as correlagdes entre 0s
ativos, e o regulamento, evidenciando as caracteristicas, natureza e enquadramento do produto
na Resolugcdo CMN n° 4.963/2021.
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Para o acompanhamento do retorno esperado dos investimentos, sdo monitorados
diariamente seus indices de referéncia comparativamente ao desempenho dos veiculos de
investimento e de seus pares.

Serdo elaborados relatorios detalhados mensais, acompanhados de parecer do Comité
de Investimentos e aprovacdo do Conselho Fiscal. Os relatorios devem conter o panorama
econémico relativo ao més anterior, 0 acompanhamento da rentabilidade e dos riscos das
diversas modalidades de operacdes realizadas na aplicagdo dos recursos do Macaeprev e da
aderéncia das alocagBes e processos decisorios de investimento a Politica Anual de
Investimentos.

Mensalmente, o Gestor de Recursos apresentard ao Conselho Previdenciario o

relatorio de investimentos e os resultados obtidos.
16. PLANO DE CONTINGENCIA - DESENQUADRAMENTOS
O plano de contingéncia abrange as medidas a serem adotadas em caso de

descumprimento dos limites e requisitos previstos na Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e dos

parametros estabelecidos nas normas gerais dos RPPS, de excessiva exposi¢do a riscos ou de

potenciais perdas de recursos.

DESENQUADRAMENTO ATIVO

Desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas:

Imediata corre¢éo;

Comunicar a Diretoria, para providéncias;
Dewe gerar procedimento de revisdo de processos de controle internos, com prazo para adequagao
formal dos mesmos;

Desenquadramento ocasionado por terceiros:

Descumprimento da legislag&o, no que concerne aos recursos investidos;

Passivel de sancdes ao gestor e ao administrador de recursos, que podem incluir agdes que véo desde a
sua adwerténcia formal, passando por resgate de recursos, encerramento de contratos, acionamento
perante os orgdos de controle para apuracao de responsabilidades e, em casos grawves, abertura de
processos judiciais para reparacdo dos danos e prejuizos causados ao patrimdnio previdencirio;

Dewe ser incluido no monitoramento dos seni¢os prestados e na avaliagédo periddica do prestador de
Senico;

Verificagdo periddica dos enquadramentos dos fundos de investimentos onde o Macaeprev mantém
recursos aplicados, no tocante a: rating dos ativos; andlise do regulamento, exposi¢do em relagédo ao
patriménio liquido etc.;

Dewe ser informado & Diretoria.
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DESENQUADRAMENTO PASSIVO

Desenquadramento ocasionado por situacdes involuntarias:

Os regimes proprios de previdéncia social poderdo manter em carteira, por até 180 (cento e oitenta) dias,

as aplicagbes que figuem desenquadradas em relagéo a Resolugdo CMN n° 4.963/2021, desde que seja

comprovado que o desengquadramento foi decorrente de situagdes involuntarias, para as quais ndo tenha

dado causa, e que seu desinvestimento ocasionaria, comparativamente a sua manutengao, maiores

riscos para o atendimento aos principios previstos na Resolugao CMN n° 4.963/2021. S&o consideradas

situagfes involuntérias:

| - Entrada em vigor de alteragcdes da Resolugdo CMN n° 4.963/2021;

Il - Resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais 0 regime proprio de

previdéncia social ndo efetue nowos aportes;

Il - Valorizacao ou desvalorizagéo de ativos financeiros do regime proprio de previdéncia social;

IV - Reorganizacao da estrutura do fundo de investimento em decorréncia de incorporacgéo, fusdo, ciséo e

transformacao ou de outras deliberagGes da assembleia geral de cotistas, apos as aplicacfes realizadas

pela unidade gestora do regime proprio de previdéncia social;

V - Ocorréncia de eventos de riscos que prejudiquem a formacéo das reservas e a ewlugao do patriménio

do regime préprio de previdéncia social ou quando decorrentes de revisdo do plano de custeio e da

segregacdo da massa de segurados do regime;

VI - Aplicacdes efetuadas na aquisicdo de cotas de fundo de investimento destinado exclusivamente a

investidores qualificados ou profissionais, caso o regime proprio de previdéncia social deixe de atender

aos critérios estabelecidos para essa categorizagdo em regulamentacao especifica.
Desenquadramento ocasionado por ativos privados que posteriormente sofram rebaixamento

da nota de crédito:

Nao ha necessidade de imediato resgate dos valores investidos quando os ativos do fundo de

investimento deixarem de ser classificados como de baixo risco de crédito;

O RPPS precisa se certificar se os ativos que compdem a carteira do Fundo foram devidamente

classificados como baixo risco de crédito quando da sua aquisi¢éo;

O Macaeprev fica impedido, até o respectivo reenquadramento, de efetuar investimentos que agravem os

excessos werificados.

DESENQUADRAMENTO TRANSITORIO

Desenquadramento ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da
nova Resolugcdo do CMN aplicavel aos RPPS:

O RPPS que, em decorréncia da entrada em vigor da nova Resolugdo, passe a apresentar aplicacdes em
desacordo com o estabelecido ou que apresentem prazos para vencimento, resgate, caréncia ou para
conversdo de cotas de fundos de investimento, previstos em seu regulamento, superiores a 180 dias,
poderdo manté-las em carteira, durante o respectivo prazo, desde que o regime proprio de previdéncia
social demonstre a ado¢ao de medidas de melhoria da governancga e do controle de riscos na gestéo das
aplicacdes, conforme regulamentacao estabelecida pela Secretaria de Previdéncia.
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17. CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

No Macaeprev, o credenciamento de Administrador de Fundos de Investimentos,
Gestor de Fundos de Investimentos, Distribuidor ou Agente Autbnomo de Investimentos,
Custodiante de Ativos Financeiros, Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios, Distribuidoras
de Titulos e Valores Mobiliarios, Instituicdes Financeiras Bancarias autorizadas pelo Banco
Central do Brasil a emitir ativos financeiros privados e Fundos de Investimentos é realizado
pela Comissdo Especial de Credenciamento em consonéancia com o Edital de Credenciamento
n°® 001/2022 — Macaeprev, aprovado pelo Comité de Investimentos em 06/12/2022 e pelo
Conselho Previdenciario em 08/12/2022 e publicado no site do Macaeprev.

O edital estabelece regras, requisitos e critérios objetivos, quantitativos e qualitativos,
que buscam dar maior seguranga aos recursos investidos, permitindo ainda, o juizo de

aprovacao realizado pela Comissdo Especial de Credenciamento e o0 Comité de Investimentos.

18. TRANSPARENCIA

Além de estabelecer as diretrizes para o processo de tomada de decisdo, esta Politica
Anual de Investimentos busca dar transparéncia a gestao dos investimentos do Macaeprev.
O Art. 148 da Portaria MTP n° 1.467/2022 determina que o RPPS devera disponibilizar
aos segurados e beneficiarios, no minimo, os seguintes documentos e informacdes:
I.  APolitica Anual de Investimentos, suas revisdes e alteracdes, no prazo
de até 30 (trinta) dias, a partir da data de sua aprovacao;
Il.  As informacGes contidas nos formularios APR, no prazo de até 30
(trinta) dias, contados da respectiva aplicacdo ou resgate;
I1l. A composigdo da carteira de investimentos do Macaeprev, no prazo de
até 30 (trinta) dias apds o encerramento do més;
IV. Os procedimentos de selecdo das eventuais entidades autorizadas e
credenciadas e de contratacdo de prestadores de servigos;
V.  Asinformagdes relativas ao processo de credenciamento de instituicdes
para receber as aplica¢des dos recursos do RPPS;
VI. A relagdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e a

respectiva data de atualizacdo do credenciamento; e
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VII.  Asdatas e locais das reunides dos Conselhos Previdenciario e Fiscal e

do Comité de Investimentos e respectivas atas.
De acordo com o Paragrafo Unico do art. 148 da Portaria MTP n° 1.467/2022, o envio
tempestivo do DPIN e do DAIR & SRPC com as informac@es de que tratam os itens I, 11, 111, V

e VI atende as exigéncias previstas.

19. EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

A habilitacdo de empréstimos aos segurados, na modalidade consignado, foi permitida
pela Resolucdo CMN n° 4.963/2021. O Macaeprev devera realizar os estudos necessarios para
identificar a viabilidade e garantir o integral cumprimento ao disposto na legislacdo, a fim de
verificar a possibilidade de disponibilizacdo da modalidade de crédito aos segurados. A
concessdo depende de regulamentacdo a ser aprovada pelo Conselho Previdenciario do

Macaeprev.
20. CONSIDERACOES FINAIS

Esta Politica Anual de Investimentos podera ser revista no curso de sua execugdo em
funcdo de alteracGes na legislacdo vigente ou devido as alteracGes no cenario econdmico. As
revisoes deverdo ser justificadas, aprovadas e publicadas.

Este documento entra em vigor na data de sua publicacdo com efeitos a partir de 01 de

janeiro de 2024 e tera validade até 31 de dezembro de 2024.

Macaé, 28 de dezembro de 2023.
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