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1 Introdugao

A Fundacdo de Previdéncia Social do Estado do Ceard - Cearaprev, é constituida na
forma da legislacdo pertinente em vigor, com carater ndo econémico e sem fins lucrativos,
com autonomia administrativa e financeira. Sua fungdo é administrar e executar a previdéncia
social dos servidores, conforme estabelece a LC Estadual n® 184/2018, a Resolugdo CMN n2
4.963/2021 e a Portaria MTP 1.467/2022, que contém as diretrizes de aplica¢do dos recursos
garantidores do plano de beneficio administrado pelo Sistema Unico de Previdéncia Social do
Estado do Ceard — SUPSEC e pelo Sistema de Protecdo dos Militares do Estado do Ceard. A
presente Politica de Investimentos (P.1.) foi discutida e aprovada pelo Conselho Estadual de
Politicas de Previdéncia Social - CEPPS na Reunidgo Ordindria n2 08, que ocorreu em

18/12/2023.
2 Defini¢des

Ente Federativo: Estado do Ceara

Unidade Gestora: Fundagdo de Previdéncia Social do Estado do Ceard - Cearaprev
CNPJ: 35.853.012/0001-43

Meta de Retorno Esperada: IPCA + 4,94%

Categoria do Investidor: Geral
3 Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de
Investimentos buscam garantir, ao longo do tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade
adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e passivos da Cearaprev, bem como
procuram evitar a exposi¢do excessiva a riscos através de critérios estabelecidos.

Esta Politica de Investimentos entrard em vigor em 01 de janeiro de 2024. O horizonte

| de planejamento utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 12 meses que se
estende de janeiro a dezembro de 2024.
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O referido documento esta de acordo com a Resolucdo CMN n2 4.963/2021 e a
Portaria MTP n2 1.467/2022 que dispdem sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos
Regimes Préprios de Previdéncia Social instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e
Municipios, bem como estabelece os parametros minimos para as alocagdes de recursos e
limites utilizados, sejam eles de concentragdo por veiculo, emissor e/ou segmento; o modelo
de gestdo a ser utilizado; a meta de rentabilidade perseguida e seus acompanhamentos.

Adicionalmente, este documento também discorre sobre a metodologia adotada para
o apregamento dos ativos financeiros e gerenciamento de riscos, em consonancia com as
defini¢des constantes na Resolugdo CMN n2 4.963/2021 e na Portaria MTP n? 1.467/2022.

Em havendo mudangas na legislagdo que de alguma forma tornem estas diretrizes
inadequadas, durante a vigéncia deste instrumento, esta Politica de Investimentos e os seus
procedimentos serdo alterados gradativamente, de forma a evitar perdas de rentabilidade ou
exposicdo desnecessdria a riscos, conforme defini¢des constantes na Resolugdgo CMN ne
4.963/2021 e na Portaria MTP n? 1.467/2022. Caso seja necessdrio, deve ser elaborado um
plano de adequagdo, com critérios e prazos para a sua execugdo, sempre com o objetivo de
preservar os interesses da Cearaprev, desde que este plano ndo seja contrario ao arcabougo
legal constituido.

Se, nesse plano de adequacdo, o prazo de enquadramento estabelecido pelas
disposi¢des transitérias da nova legislagdo for excedido, a Cearaprev devera comunicar
oficialmente 3 Secretaria de Regime Préprio e Complementar, vinculada ao Ministério da

Previdéncia Social.
4 Gestdo Previdenciaria (Pro-Gestao)

A adogdo das melhores préticas de Gestdo Previdenciaria, de acordo com a Portaria
MTP n2 1.467/2022 e com o Manual do Pré-Gestdo versdo 3.4/22, tem por objetivo incentivar
a Cearaprev a adotar melhores praticas de gestdo previdencidria, que proporcionem maior
controle dos seus ativos e passivos e mais transparéncia no relacionamento com os segurados

e a sociedade. Tal adogdo garantird que os envolvidos no processo decisério de alocagdo dos
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recursos garantidores cumpram seus cddigos de conduta pré-acordados a fim de minimizar
conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

A Cearaprev aderiu ao Pro-Gestdao em 13.07.2020, a qual foi acolhida pela Secretaria de
Previdéncia - SPREV em 23.11.2020. Foram iniciados os procedimentos para sua certificacdo,
entretanto ndo finalizados a tempo do prazo de validade de 3 (trés) anos da adesdo, vencido
no dia 23.11.2023. Para dar continuidade a implantacdo do Pr6-Gestdo, a Cearaprev devera
encaminhar nova adesdo a Secretaria de Regime Préprio e Complementar - SRPC, vinculada
ao Ministério da Previdéncia Social.

Compete a Diretoria de Gestdo de Investimentos da Cearaprev a elaboragdo da Politica
de Investimentos, cujas diretrizes serdo fixadas pelo Comité Estadual de Investimentos da
Previdéncia Social — CEIPS e posteriormente aprovadas pelo Conselho Estadual de Politicas de
Previdéncia Social - CEPPS.

Ainda de acordo com os normativos, este documento estabelece os principios e as
diretrizes a serem seguidas na gestdo dos recursos garantidores correspondentes as reservas
técnicas, fundos e provisGes, sob a administragdo da Cearaprev, visando atingir e preservar o
equilibrio financeiro e atuarial, e a solvéncia do Plano de Beneficios do RPPS do Estado do
Ceara.

As diretrizes aqui estabelecidas sdo complementares, isto €, coexistem com aquelas
estabelecidas pela legislagdo aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da
responsabilidade de observa-las concomitantemente, ainda que n3do estejam transcritas neste

documento.
5 Comité de Investimentos

De acordo com a Portaria MTP n2 1.467/2022, especificamente a Se¢do | do Capitulo
VI, combinado com o Decreto Estadual 33.758/2020 e Portaria Cearaprev n° 048/2023, o
Comité de Investimentos da Cearaprev é formado por membros que deverdo manter vinculo
com o Estado do Ceara na qualidade de servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacgao

e exoneracao, possuindo carater consultivo. O fato de, em sua composi¢ao, estarem presentes
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pessoas tecnicamente preparadas, permite que 0 mesmo seja responsavel por zelar pela
implementacdo desta Politica de Investimentos e realizar recomendagdes junto a Diretoria
Executiva e ao Conselho Estadual de Politicas de Previdéncia Social - CEPPS. Neste colegiado,
podem ainda participar especialistas externos para auxiliar em decisdes mais complexas ou

de volumes mais representativos.

O Comité de Investimentos é formado por 05 membros titulares e 05 suplentes. A
maioria dos membros titulares do Comité é certificada, conforme disposto a seguir:

Tabela 01 — Certificacdes dos membros titulares e suplentes- CEIPS

ANEXO | - A QUE SE REFERE A PORTARIA N° 048/2023, DE 01 DE SETEMBRO DE 2023 DA NOMEAGAO DOS INTEGRANTES DO CEPS, NO AMBITO DA CEARAPREV

NowE CERTFCAGAO | cmoA® . | oreo |eaTzsoma | wHERTE | O | P 7503 b0 cecRETO
José Juarez Diégenes Tavares - - Cearaprev | Titular (nato) j 09/03/2023 - Art.3° inciso |
CPRPPS DRIG | 27/11/2027
Paulo Amilcar Proenga Sucupira CPRPPS CGINV | 17/08/2027 Cearaprev | Titular (nato) | 05/04/2023 - Art.3°% inciso Il
CPA-20 28/08/2026
Isaac Figueiredo de Sousa CPA-20 15/07/2024 Cearaprev Titular 03/11/2020 03/11/2023 Art.3°, inciso Il
CP RPPS CODEL 1! 02/02/2027
Denilson de Oliveira Adriano CPRPPS CGINV I 11/01/2027 Alece Titular 01/06/2022 01/06/2025 Art.3°, inciso IV
CPA-20 02/01/2026
Marcio Cardeal Queiroz da Silva - - Sefaz Titular 03/05/2023 03/05/2026 Art.3°, inciso V
Sérgio Bastos de Castro CPA-20 09/07/2024 Cearaprev | Suplente 03/11/2020 03/11/2023 Art.3°, inciso |
Antonio Camara Junior - - Cearaprev | Suplente 01/09/2023 01/09/2026 Art.3° inciso Il
Andréa Kelly Silva Duarte - - Cearaprev | Suplente 01/09/2023 01/09/2026 Art.3°, inciso li
Wandermon Corréa Silva CPA-20 22/08/2024 Seplag Suplente 03/11/2020 03/11/2023 Art.3°, incisc V
Takeshi Cardoso Koshima - - Sefaz Suplente 03/05/2023 03/05/2026 Art.3°, inciso V
Fonte: Dginv
6 Consultoria de Investimentos

A consultoria de investimentos LDB, contratada em 17.07.2020, cujo terceiro aditivo
ao contrato ocorreu em 05.06.2023, é cadastrada junto a CVM, Unica e exclusivamente, como

consultora de valores mobiliarios. Tem a fungdo de auxiliar a Cearaprev no acompanhamento

N

e monitoramento do desempenho do risco de mercado, do enquadramento das aplicacbes

dos recursos e do confronto do retorno observado vis a vis o seu retorno esperado.
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7 Modelo de Gestao

A gestao das aplicagdes dos recursos da Cearaprev, de acordo com o Artigo 95, da
Portaria MTP n? 1.467/2022, é prépria, ou seja, a Cearaprev realiza, diretamente, a execugdo
de sua Politica de Investimentos, decidindo sobre as alocag¢bes dos recursos, em conjunto com
o Comité de Investimentos, respeitando os parametros da legislacdo vigente, retratada
através da Resolugdo CMN n? 4.963/2021.

Para balizar as decisdes, poderdo ser solicitadas opinides de profissionais externos,
como da Consultoria de Investimentos contratada, outros RPPS, instituiges financeiras ou

outros.
8 Segregagao de Massa

A Segregac¢do de Massa de segurados do RPPS é uma separagdo desses segurados em
dois grupos distintos, a partir da definigdo de uma data de corte, sendo um grupo intitulado
de plano financeiro e o outro de plano previdencidrio.

O Plano Financeiro é um sistema estruturado somente no caso de segrega¢do da
massa, onde as contribuicbes a serem pagas pelo ente federativo, pelos servidores ativos e
inativos e pelos pensionistas vinculados s3do fixadas sem objetivo de acumulagdo de recursos,
sendo as insuficiéncias aportadas pelo ente federativo, admitida a constituigdo de Fundo
Financeiro.

O Plano Previdenciario é um sistema estruturado com a finalidade de acumulagdo de
recursos para pagamento dos compromissos definidos no plano de beneficios do RPPS, sendo
o seu plano de custeio calculado atuarialmente, segundo conceitos dos regimes financeiros
de Capitalizacdo, Reparticdo de Capitais de Cobertura e Repartigdo Simples.

Com o advento da LC 184/2018, a Fundac¢&o de Previdéncia Social do Estado do Ceara
- Cearapreyv, vinculada a Secretaria do Planejamento e Gestdao —SEPLAG, passou a ser, a partir
de 01 de janeiro de 2020, a gestora Unica do Regime Prdprio de Previdéncia Social do Estado
do Ceard, denominado Sistema Unico de Previdéncia Social do Estado do Ceard — SUPSEC,

instituido pela Lei Complementar Estadual N2 12, de 29 de junho de 1999. A partir da Lei
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federal n2 13.954, de 18 de dezembro de 2019, os militares dos Estados e do Distrito Federal
foram desvinculados dos regimes préprios de previdéncia social estaduais, passando a ser
assistidos pelo Sistema de Protegdo Social dos Militares. Nesse contexto, o Governo Federal,
por intermédio da Secretaria Especial de Previdéncia e do Trabalho do Ministério da
Economia, editou a Instrugdo Normativa n2 05, de 15 de janeiro de 2020, fixando orientagdes
a respeito das normas gerais de inatividade e pensdes dos militares dos Estados e Distrito
Federal, deixando assente, dentre outras questdes, que o 6rgdo ou a entidade gestora do
regime proprio de previdéncia social dos servidores titulares de cargos efetivos do ente
federativo podera ser responsave! pela gestdo do Sistema de Protecdo Social dos Militares.
Sendo assim, a Cearaprev é responsavel pela gestdo da previdéncia social dos servidores civis,
militares e pensionistas do Estado do Ceara, observada a segregacdo da massa de seus
beneficidrios e composta dos seguintes planos contabil-financeiros:

a) Plano de Custeio Previdenciario (PREVID): destina-se aos segurados ativos civis que
ingressaram no servigo publico estadual a partir do dia 12 de janeiro de 2014 e aos respectivos
dependentes previdencidrios;

b) Plano de Custeio Financeiro (FUNAPREV): destina-se aos segurados civis ativos
ingressos no servico publico estadual até o dia 31/12/2013, bem como aos segurados civis
inativos e pensionistas (de segurados civis) em fruicdo de beneficios na data de 31/12/2013,
além dos futuros pensionistas derivados; e

¢) Plano de Custeio Militar (PREVMILITAR): destina-se aos segurados militares
estaduais independentemente da data de ingresso no Sistema Previdencidrio, bem como aos
seus respectivos dependentes previdenciarios.

O Plano de Custeio Financeiro e o Plano de Custeio Militar sdo estruturados sob o
regime financeiro de reparti¢do simples, cabendo ao Tesouro Estadual a cobertura das
respectivas insuficiéncias financeiras correntes. Importa mencionar que tais fundos ndo tém
como objetivo primordial a formagdo de reservas financeiras para custeio dos beneficios
futuros. Ademais, eventuais saldos de final de més porventura existentes nas contas dos

fundos previdenciarios pertinentes serdo de carater transitdrio e exclusivamente destinados
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ao pagamento das obrigag6es previdenciarias dos planos em questdo, imediatamente no més
seguinte.

Doutro modo, o Plano de Custeio Previdenciario - PREVID esta estruturado com o
objetivo de formar reservas financeiras capitalizadas para honrar o pagamento de beneficios
futuros a serem concedidos aos beneficidrios civis a ele vinculados.

Desta forma, a Politica de Investimentos da Cearaprev restringe-se a analise e
acompanhamento do Plano de Custeio Previdencidario — PREVID, inclusive para o
estabelecimento da Meta Atuarial.

Em 2019, a partir da Lei Complementar Estadual n? 188/2018, que estabeleceu
critérios objetivos para a revisdo da segrega¢do da massa de segurados do RPPS, e pelo
Decreto Estadual n2 33.013/2019 foram transferidas, 759 pensdes previdenciarias do plano
de reparticdo simples, em extingdo (FUNAPREV), para o plano de capitalizagdo (PREVID).

Em fevereiro de 2021, com a Lei Complementar Estadual n2 227/2020 e pelo Decreto
Estadual n233.925/2021, ocorreu a segunda revisdo da segrega¢ao da massa de segurados do
RPPS, na qual 9.645 pensbes previdenciarias foram transferidas do plano de reparti¢do
simples em extingdo (FUNAPREV), para o plano de capitalizagdo (PREVID). Em contrapartida,
o PREVID receberia mensalmente as receitas derivadas do IRPF no periodo de janeiro/2022 a
dezembro/2046.

Para minimizar a desoneragdo provocada pela Lei Complementar Federal n2 194, de
23 de junho de 2022, que reduziu as aliquotas aplicadas aos combustiveis, energia elétrica e
comunicag¢des, e para manter os pagamentos de beneficios regulares, o Ente prop0s alteragdo
no parametro da revisdo da segregacdo de massa de segurados realizada em 2021, ou seja,
nas parcelas dos recursos oriundos da retengdo do Imposto de Renda na Fonte (IRPF)
incidente sobre as remuneracdes e proventos mensais dos beneficidrios do SUPSEC.

Dessa forma, foi estendida em mais 1 (um) ano a vinculagdo do Imposto de Renda,
encerrando-se em 2047, com a suspens3do dos repasses durante o periodo de julho de 2022 a

junho de 2023, regulamentada pelo Decreto Estadual n2 34.994, de 21 de outubro de 2022.

Pagina 8

R. Winte e Cinco de Margo, 300 - Centro « CEP: 80.060-120
Fortaleza-CE » Fone: {85) 3108.0135




CEARAPREV

FUNDACAO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DO ESTADO DO CEARA

SECRETARIA DO
PLANEJAMENTO E GESTAO

Diante da necessidade de atender demandas orcamentarias e fiscais do Estado, por
efeito da reducdo da arrecadagdo em decorréncia do disposto na LC n? 194/2022, quanto a
incidéncia do Imposto sobre Operacdes relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre
Prestacdes de Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagao
(ICMS), em 31 de agosto de 2023, a partir do Decreto Estadual n2 35.658, foram suspensos
mais uma vez, os repasses ao Fundo em Capitalizagdo PREVID da parcela dos recursos oriundos
da retengdo do Imposto de Renda na Fonte (IRPF). Essa suspensdo foi estabelecida para o
periodo de julho a dezembro de 2023, retornando os repasses em janeiro de 2024, com
encerramento previsto para junho de 2048.
E importante ressaltar que, com exce¢do da 12 Revisdo (2019), os estudos técnicos da
22 revisdo da segregacdo de massa e das suspensdes das parcelas do IRPF foram submetidos
ao 6rgdo regulador federal, recebendo aprovagdo. Em continuidade, essas revisbes foram
aprovadas pelo Conselho Estadual de Politicas de Previdéncia Social (CEPPS), com exce¢do da
12 Revisdo (2019), porque, a época, nio existia Conselho Deliberativo. Seguem os nimeros
dos pareceres, resolugdes e decretos:
12 Revisdo Segregag¢do de Massa - 2019
e Decreto N2 33.013, de 15 de margo de 2019 (DOE 15 de margo de 2019)
22 Revisdo Segregacdo de Massa - 2021
e Parecer SE! N2 88/2021/ME
e Resolugdo CEPPS N2 01, de 03 de margo de 2021 (DOE 10 de mar¢o de 2021)
s Decreto N2 33.925, de 05 de fevereiro de 2021 (DOE 09 de fevereiro de 2021)
a) Suspensdo do Repasse - 2022
o Parecer SEI N2 610/2022/MTP
s Resolu¢do CEPPS N2 01, de 29 de agosto de 2022 (DOE 10 de outubro de 2022)
e Decreto N2 34.994, de 21 de outubro de 2022 (DOE 21 de outubro de 2022)
b) Suspensao do Repasse - 2023
e Parecer SEI N2 314/2023/MTP
e Resolucdo CEPPS N2 01, de 13 de julho de 2023 (DOE 27 de setembro de 2023)
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e Decreto N2 35.658, de 31 de agosto de 2023 (DOE 31 de agosto de 2023)
Todos os estudos da segregacdo de massa e das suspensdes foram realizados pela

Diretoria de Estudos Econ6micos e Atuariais da Cearaprev — Deat.
9 Meta de Retorno Esperado

Para o exercicio de 2024, a Cearaprev prevé que o seu retorno esperado sera, no
minimo, IPCA acrescido de uma taxa de juros, almejada de acordo com a taxa da avaliagao
atuarial, balizada através da Portaria MPS n2 3.289, de 23 de agosto de 2023, que alterou a
Portaria MTP n? 1.467/2022. Importante ressaltar que o limite maximo de fixagdo da taxa de
juros da Cearaprev, de acordo com sua duration do Passivo Atuarial do SUPSEC/PREVID (21,63
anos), € de 4,94% a.a. Da mesma forma, a Portaria MTP 1.467/22 em seu Art. 39, §69, informa
que podera ser utilizada taxa de juros inferior aquela estabelecida em relagdo a duration do
Passivo Atuarial, em atencdo a critérios de prudéncia demonstrados no relatério da avaliagdo
atuarial.

A escolha do IPCA justifica-se em virtude do Tesouro Nacional, ha vdrios anos, vir
agindo de forma a alongar sua divida, buscando unificar sua base de corre¢do pelo IPCA. As
outras esferas de poder acabaram por aderir ao referido indice, que hoje comporta a corre¢ao
dos ativos e passivos, de um modo geral. Por outro lado, o Tesouro Nacional tem priorizado a
emissdo de titulos indexados ao IPCA (NTN-B), indicando que os titulos de interesse dos RPPS
seguirdo este indice de correcdo da inflagdo. Além disso, o IPCA tem servido de balizador para
o Governo do Estado do Ceard conceder, quando realizada, a reposi¢do inflaciondria anual do
salario dos servidores, ativos e inativos. Esta escolha, portanto, busca evitar o descasamento
entre o crescimento do passivo e do ativo atuarial.

A definicdo da taxa de juros atuarial leva em consideragdo o valor esperado das
rentabilidades futuras da carteira de investimentos do RPPS. Conforme estudos realizados
pela Diretoria de Investimentos, através da andlise de Asset Liability Management - ALM (item
14), foi projetada uma rentabilidade real, ao final do exercicio de 2024 de 6,35% (carteira de

méaximo Sharpe), acima da taxa de juros pardmetro. Portanto, a taxa de juros parametro
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(4,94%) serd a taxa de juros real utilizada para compor a meta atuarial de 2024 e demais anos,
sendo suficiente para manutengdo do equilibrio atuarial e da solvéncia do plano de beneficios,

conforme tabela 02 elaborada pela Diretoria de Estudos Econdmicos e Atuarias da Cearaprev

- Deat.

Tabela 02 — Impacto da taxa de juros no passivo atuarial

Patrimonio Provisio Matematica Superavit

Taxa de Juros (A) (B) (C=A-B)

2024 e Demais Anos: 4,94% | RS 1.292.834,349,00| -R$1.871.074.399,54 | RS 3.163.908.748,54

Fonte: Deat.
Notas: Valores estimados para 10/2023;
Valores com base em célculos preliminares.

10 Aderéncia das Metas de Rentabilidade

As metas de rentabilidade definidas no item anterior estdo aderentes ao perfil da

carteira de investimento e das obrigagGes do plano.

Verificamos que, historicamente, a rentabilidade da carteira vinha, até o ano de 2019,
guardando aderéncia & meta de rentabilidade escolhida. Entretanto, a partir do ano de 2020,
devido 3 pandemia do Covid-19, que provocou elevagdo nos riscos fiscais, politicos e
monetarios, somados ao risco sistémico influenciado pela guerra entre Rissia e Ucrénia,
houve grande instabilidade em todos os segmentos do mercado financeiro, ocasionando
profunda oscilagdo nos precos dos ativos. Entretanto, em 2023, com uma carteira mais
conservadora e 0 mercado menos volatil, foi possivel obter taxas de rentabilidade acima da

meta estipulada, como mostrado na tabela abaixo:

q Tabela 03 — Rentabilidade da Carteira do SUPSEC/PREVID
ANO META DE RENTABILIDADE RENTABILIDADE
2019 8,74% 10,96%
2020 8,42% 6,32%
2021 12,25% 2,04%
2022 10,02% 6,64%
2023 7,20% 9,11%

Fonte: LDB, SGOLD e Dginv
Nota 1: Posi¢do em 31.10.2023
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11 Carteira Atual

A carteira atual, de acordo com a tabela abaixo, demonstra os percentuais de alocagédo
assim como os limites legais observados por segmento na data 31/10/2023.

Tabela 04 — Percentuais de Alocacdo da Carteira do SUPSEC/PREVID

LIMITE LEGAL (Resolucao
SEGMENTO s é3 o f) CARTEIRA

Renda Fixa 100% 97,00%

Renda Variavel 30% 1,26%

Investimentos no Exterior 10% 1,74%
Investimentos Estruturados 10% -
Fundos Imobilidrios 5% -
Consignados 5% -

Fonte: Dginv, LDB e SGOLD.

12 Alocacado de recursos e os limites por segmento de aplicacao

A anidlise e avaliagdo das adversidades e das oportunidades, observadas em cenarios
atuais e futuros, contribuem para a formacdo de uma visdo ampla da Cearaprev e do ambiente

/ em que esta se insere, visando assim a estabilidade e a solidez do sistema.

f‘ -~ . . . . » ~ . ’ .
/ 0 grau de maturagdo, suas especificidades, imposigdes legais e as caracteristicas de

suas obrigacBes, bem como o cenario macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes

dos investimentos:
v" A alocagdo dos recursos nos diversos segmentos permitidos pela Resolugdo CMN

n2 4.963/2021 (Artigos 792, 82, 92, 10,11 e 12);

v Os limites minimos, objetivos e maximos de aplicagdo em cada segmento;

v Aselecdo de ativos e/ou de fundos de investimentos;

v' Os respectivos limites de diversificagdo e concentracdo conforme estabelecidos
Resolugdo CMN n2 4.963/2021, especificamente no item IV do Art. 42, e, na Se¢do

I, dos Limites Gerais a Gestdo, em especial a Subsegdo I, dos Limites Gerais (Arts.

13 a 20).
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13 Cenario

Apds um periodo de doze meses marcado pela tenacidade da atividade econdmica
durante a primeira metade do ano, mas com um declinio gradual ao longo do segundo
semestre em grande parte das economias, as projecdes apontam para a continuidade da
politica monetaria contracionista, que devera continuar a restringir o crescimento da
economia global no ano subsequente. Nesse contexto, as pressoes inflacionarias originadas
de mercados de trabalho ainda sélidos devem levar os principais bancos centrais a manterem
suas taxas de juros em um nivel contracionista por um periodo prolongado.

No que diz respeito ao Brasil, também é possivel antever uma diminui¢do no ritmo da
atividade econdmica. Além disso, subsistem as preocupacdes relacionadas a gestdo da politica
fiscal durante o primeiro ano de aplicagdo do novo conjunto de medidas, devido aos desafios
inerentes ao aumento das receitas primarias e as complexidades envolvidas na contencdo das
despesas.

E de se esperar que a continuagdo do processo de desinflagdo permitird que o ciclo de
flexibilizagdo da politica monetéaria, que teve inicio em agosto de 2023 sob a égide do Banco
Central do Brasil, siga adiante ao longo das primeiras reunides de 2024, mesmo diante de um
cenario internacional mais adverso e de expectativas de inflagdo que tendem a se desvincular.
No entanto, é importante enfatizar que ndo haverd espago para que a taxa de juros basica
retorne ao seu patamar de neutralidade no ano subsequente, sendo previsto que esse evento
ocorra somente em 2025.

Ambiente externo:

EUA

A economia dos Estados Unidos deve encerrar 2023 com um desempenho forte, mas
ha a perspectiva de uma notavel desaceleragdo no inicio de 2024, com a possibilidade de
diminuic3o do crescimento econdmico dos EUA no segundo semestre. Isso é resultado do ciclo
de aperto monetério do Federal Reserve (FED), que ainda impacta a economia. O risco
principal esta relacionado a persisténcia da inflagdo, que poderia exigir mais a¢des de politica

monetaria, além do aumento nas despesas fiscais e tensdes geopoliticas.
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A taxa de inflagdo, medida pelo indice de Precos ao Consumidor (CPI), deve encerrar
2023 em 3,7% e diminuir para 3,3% no ano seguinte. No entanto, o mercado de trabalho forte,
com uma taxa de desemprego de 3,7%, deve apoiar a renda e o consumo, pois as familias tém
economias considerdveis acumuladas durante a pandemia.

A projec¢do do Produto Interno Bruto (PIB) indica um crescimento de 2,6% em 2023,
com uma desaceleracdo prevista de 1,7% em 2024. As eleicdes de 2024 serdo cruciais para a
politica dos EUA, com uma corrida presidencial acirrada e divisdes no Congresso que podem
impactar a agenda fiscal.

Em relagdo a politica monetaria, o Federal Reserve deve concluir o ciclo de aperto em
dezembro de 2023, com a taxa de juros variando entre 5,50% e 5,75%. A redugao do balango
do Fed n3o é prevista para 2024, mantendo-se em USS$ 95 bilhdes por més, composto por
titulos do Tesouro e titulos lastreados em hipotecas.

Devido a expectativa de uma convergéncia lenta da inflagdo para a meta do Fed, prevé-
se o inicio de um ciclo de flexibilizacdo em novembro de 2024, com uma redug¢do de 0,25
ponto percentual na taxa de juros. A flexibilizagdo deve continuar na reunido subsequente,
com a taxa de juros fechando o ano em uma faixa de 5,25% a 5,50%, e a convergéncia para
um nivel neutro de juros levara mais tempo.

EUROPA

Em 2023, a Zona do Euro enfrentou uma inflagdo elevada devido a choques iniciais no
fornecimento de energia causados pelo conflito Ridssia-Ucrania e, posteriormente, pela
transi¢do do consumo de bens para servigos durante a reabertura, intensificando a inflagdo
de saldrios e mantendo os pregos de servicos resilientes. A medida que os estimulos
monetarios pds-pandemia foram revertidos, a atividade econémica desacelerou, e as
perspectivas para o proximo ano indicam uma inflagdo de ndcleo resiliente, apesar do
crescimento econémico fraco.

Além disso, o cenario econdmico na Zona do Euro deve ser afetado negativamente
pelo crescimento global mais fraco, tensdes comerciais devido a deterioragdo do cendrio

geopolitico e a reducdo do suporte fiscal devido a necessidade de cumprir o plano de controle
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fiscal estabelecido (Pacto de Estabilidade e Crescimento). A heterogeneidade entre os paises
membros pode levar a resultados variados.

De modo geral, alguns fatores contribuiram para a resiliéncia em 2023, como a
reabertura pés-pandemia e o efeito limitado da politica monetaria devido & sua defasagem.
Também é esperado um impacto menos adverso dos pregos de energia e alimentos, devido a
medidas de mitiga¢cdo implementadas no ultimo ano.

No que diz respeito a politica monetaria, o Banco Central Europeu (BCE) adotou uma
abordagem parcimoniosa, mas dados indicam uma transmissdo robusta do aperto monetario
para a economia, especialmente em setores sensiveis ao crédito. A resiliéncia do mercado de
trabalho e seu impacto na inflagdo de servigos devem levar o BCE a continuar aumentando as
taxas de juros em suas proximas reunides. Prevé-se que o BCE realizard mais duas elevagdes
de 0,25 ponto percentual em suas taxas, nas reuniées de dezembro de 2023 e margo de 2024,
com inicio da flexibilizagdo apenas na ultima reunido de 2024. Nesse cendrio, a taxa de
depdsitos atingird 4,50% ao ano ao final do ciclo, permanecendo em niveis contracionistas até
o fim de 2024.

CHINA

Os eventos recentes tém provocado uma reavaliagdo da economia chinesa. Apds o fim
da politica "covid-zero" em 2022, houve muita especulagdo sobre a recuperagdo econdmica
na China nos préximos anos. Embora tenha ocorrido um forte aumento da atividade no
primeiro trimestre de 2023, os trimestres seguintes indicaram que o crescimento chinés esta
passando por ajustes conjunturais e estruturais.

Em termos conjunturais, fatores internos, como a baixa confianga dos agentes

econdmicos, altas taxas de desemprego entre os jovens, problemas persistentes no mercado

N~

imobiliario e sinais de exaustdo do modelo de crescimento baseado em estimulos fiscais,
combinados com fatores externos, como a perspectiva de um mundo com menor crescimento
devido a politicas monetdrias contracionistas a longo prazo, indicam desafios para a atividade

chinesa em 2024.
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Além disso, do ponto de vista estrutural, ha indicios de um crescimento demografico
cada vez mais lento, associado a uma inversdo na piramide etaria da populagdo, o que
intensifica os desafios de crescimento econdmico ndo apenas em 2024, mas em um futuro
mais distante.

Portanto, a expectativa € de que a atividade econGmica em 2024 seja impactada por
essas dinamicas, com a politica fiscal sendo o instrumento preferido para evitar quedas
acentuadas na atividade. As medidas devem incluir o aumento dos gastos dos governos
regionais e locais para estimular o investimento em infraestrutura. Apesar da auséncia de
pressGes inflacionarias significativas, espera-se cortes moderados das taxas de juros como
medida de estimulo.

No geral, o cenario é desafiador, com a perspectiva de continuidade da desacelera¢do
em relagdo ao crescimento recente da economia chinesa. Prevé-se um crescimento do PIB de
4,8% em 2024, o que se aproxima do potencial. O principal risco para esse cenario é a
deterioracdo do setor imobiliario, com o aumento do risco de inadimpléncia em toda a cadeia,
0 que poderia afetar substancialmente o processo de crescimento e representar um risco
sistémico para a economia.

Ambiente interno:

ATIVIDADE ECONOMICA

A atividade econdmica em 2024 devera mostrar um crescimento modesto, impactada
por desafios no cendrio internacional devido a tensdes geopoliticas em varias regides. As
perspectivas de desaceleracdo da economia chinesa e 0 aumento nos pre¢os do minério de
ferro indicam que as exportacdes de commodities podem perder parte do vigor observado
em 2023,

No setor agricola brasileiro, espera-se uma desaceleragdo devido a concorréncia de
safras mais robustas em outros paises. O fendmeno El Nifio pode beneficiar a produgdo de
grios na Argentina, reduzindo a demanda pela soja brasileira em 2024. No setor de servigos,
prevé-se uma desaceleragdo moderada, mas com um ritmo relativamente robusto devido a

um mercado de trabalho aquecido, aumento da renda real e maior formalizagdo do emprego.
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No entanto, o consumo de bens durdveis continuara enfraquecido devido as altas taxas de
juros reais. Na industria, os efeitos negativos da politica monetdéria contracionista serdo mais
evidentes, afetando principalmente bens de capital e bens duraveis.

Em termos da demanda no PIB, o destaque deve ser o consumo das familias,
impulsionado pelo mercado de trabalho favoravel, renda crescente e maior formalizagdo. No
entanto, fatores como taxas de juros elevadas, alto endividamento das familias, inadimpléncia
e queda da poupanga limitardo o crescimento da demanda.

A expectativa é que a taxa de participagdo na for¢a de trabalho aumente
gradualmente, levando a uma taxa de desemprego estavel, mas em um patamar mais elevado
do que atualmente. Isso dependerd de ajustes nos beneficios sociais e da continuidade da
reducdo da poupanga das familias.

Em resumo, 2024 se apresenta como um ano desafiador, com taxas de juros em alta e
menos estimulos fiscais. Conflitos geopoliticos globais também podem criar incertezas,
limitando o espago para cortes de juros no Brasil. No entanto, o ciclo de flexibilizagdo da taxa
Selic j4 comegou e continuard em 2024, impactando a atividade econdmica a partir do
segundo semestre do ano.

INFLAGAO

Em 2024, a inflagdo ao consumidor deve desacelerar. Essa desaceleragdo serd mais
pronunciada nos pre¢os monitorados, especialmente apés um aumento significativo em 2023
devido a recomposi¢do de tributos sobre combustiveis e energia elétrica. No entanto, a
dinamica dos precos livres, que foi favordvel em 2023 para alimentos e produtos industriais,
deve se inverter, resultando em aumentos nos precos livres, apesar da expectativa de
desacelera¢do nos servi¢os.

No caso dos precos monitorados, espera-se uma desaceleragdo importante, passando
de 9,99% em 2023 para 5,16%. Os precos de energia e combustiveis, que tiveram impostos
reduzidos e recompostos, devem apresentar variagbes menores no préximo ano. Para
combustiveis, estd previsto um aumento de ICMS em fevereiro de 2024, porém, seu impacto

serad menos significativo do que em 2023. Ja nos pregos livres, é esperado que 0s precos dos
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alimentos aumentem, apds deflagdo em 2023, devido a uma safra doméstica recorde e pregos
elevados em 2022. Itens industriais, que foram pressionados em 2022, devem se estabilizar
em 2024.

Quanto aos precos de bens em geral, espera-se uma redugdo, refletindo a
desaceleracdo da economia global e uma desvalorizagdo moderada da taxa de cambio
doméstica. No entanto, os servicos devem ter uma dindmica mais positiva em 2024,
influenciados pelos efeitos defasados da politica monetaria restritiva. Apesar da
desaceleragdo prevista para o IPCA, a inflagdo ainda devera permanecer acima da meta do
Banco Central, que é de 3,00% para os préximos anos.

POLITICA MONETARIA

O Comité de Politica Monetaria (COPOM) iniciou um ciclo de flexibilizagdo da politica
monetaria em agosto de 2023 devido a desinflagdo continua e menor risco fiscal. A
flexibilizacdo ocorre a um ritmo de 0,50 p.p. e continuara nas préximas reunides de acordo
com o COPOM, alinhado com a estratégia de convergéncia da inflagdo para as metas.

Apesar da desaceleragdo dos itens inflaciondrios persistentes, existem riscos
significativos, tanto no cenario internacional quanto no doméstico. Riscos externos incluem
tensbes geopoliticas que podem elevar os pregos da energia e eventos de aversdo ao risco
global que podem depreciar o real. Riscos domésticos derivam de expectativas desancoradas
e preocupacdes sobre o Novo Arcabougo Fiscal, que podem impedir a continuidade do ciclo
de flexibilizagdo.

Neste contexto, a taxa basica de juros deve continuar a ser reduzida a um ritmo de
0,50 p.p. até meados de 2024. A taxa Selic deve encerrar o ano em 9,25%, permanecendo em
territdrio contracionista até o final de 2024. A retomada do ciclo de flexibilizagdo é esperada
para o proximo ano, com uma convergéncia gradual para 8,00% a.a. em meados de 2026,
retornando ao nivel neutro em termos nominais. No geral, o cendrio é incerto, com riscos

equilibrados em ambas as diregdes.
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Em 2023, a situacdo fiscal piorou em relagdo ao ano anterior devido ao aumento de
despesas autorizado pela EC 126/22 (PEC da transi¢do) e a substituicdo da EC 95/16 (PEC do
teto de gastos) por um novo arcabougo fiscal. Esse novo regime fiscal estabelece que o gasto
publico deve crescer mais lentamente do que a receita, mas isso resulta em uma convergéncia
muito lenta para o equilibrio fiscal. Ndo foram tomadas medidas efetivas para revisar as
despesas primarias até o momento. O Executivo propds medidas de ajuste visando o equilibrio
fiscal, incluindo um aumento da receita primaria de RS 168 bilhdes em 2024, que requer
aprovagao do Congresso.

Além disso, a reforma tributdria do consumo foi aprovada na Cédmara e aguarda
deliberacdo no Senado, com expectativa de aprovagdo até o final de 2023. No entanto, essa
reforma ndo terd impacto imediato nas finangas publicas.

Os riscos fiscais permanecerdo elevados até que as medidas de ajuste sejam aprovadas
e demonstrem eficacia. Existe o risco de que essas medidas sejam enfraquecidas durante o
processo de tramita¢cdo ou ndo sejam aprovadas a tempo. Também ha o risco de que as
medidas n3o gerem a receita esperada, pois as bases de arrecada¢do afetadas tém um
histérico de desempenho fraco. Como resultado, a estimativa para o déficit primario em 2024
fica abaixo da meta fiscal. Espera-se que ocorram contingenciamentos de gastos e que os
gatilhos do novo arcabouco fiscal contribuam para déficits menores nos anos seguintes.

Além disso, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) deve piorar, passando de 76% do
PIB em 2023 para 79% do PIB em 2024. Outro risco significativo é o pagamento de precatdrios
a partir de 2027, que pode esgotar o espaco fiscal no orcamento mais cedo do que o previsto,
com resolugdes incertas.

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cendrio
econdmico que deve levar em consideragdo as possiveis variagdes que os principais
indicadores podem sofrer.

Para maior assertividade, o cendrio utilizado corresponde ao apresentado no ultimo

Boletim Focus, conforme tabela apresentada abaixo, de 10/11/2023, que antecede a
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aprovacdo dessa Politica de Investimentos. O Boletim Focus é elaborado pelo GERIN -
Departamento de Relacionamento com Investidores e Estudos Especiais, do Banco Central do
Brasil, e apresenta o resumo das expectativas do mercado financeiro para a economia.

Figura 01 — Relatério Focus

AAumento ¥ Dimnuigée =Estabilidade

2023 2024 2026
Agn‘.'gadcl WE4  HEtT _ Comp  Resp. Sdiss Res HE4  H&T  Comp. Resp.  Sdiss Resp. < wha  HB1 Cornp, Respn
samanzs cemama "OCsemanale e+ teis ol semanas semana " semenale v iteis e an s . semanas somana "% semanats v
1]

IPCA (variagio %) 475 463 459 ¥ (1) 153 460 61 138 351 392 A& (3) 152 390 = 350 350 350 = (19) 17
PIB Total {variagio % sobre ano anterior) 292 289 289 = () 14 283 37 1,50 150 150 = (3 109 153 3¢ A %0 200 200 = (14 4
Cambio {R5/USS$) 5,00 500 500 = (5 123 500 48 5,05 505 508 A (D 120 510 47 a 11 A 52 520 520 =@ 82
Selic {% a.a) 13 1,75 175 = {4) M 175 7L 900 925 98 — [ 145 98 710 - 85 850 R50— {155 16
1GP-M (variagdo %) -369 355 355 = (1) 2?35 25 3,9 400 403 A (L) 75 404 24 = 4.00 400 400 = (38) 58
IPCA Administrados (variagao %) 10,10 459 938 ¥V (4 w927 431 447 446 ¥ (L) 2 423 = 350 3,50 350 = (16) 58
Conta corrente (USS blthdes) 040 38,25 3800 A (6) 30 3600 7 5L00 -4780 -4650 A (1) 2% 4550 7 v SL00  -50.85 50,70 A (3) 17
Balanca comercial (US$ bilhdes) 7376 7530 7600 A (6) 0 9 03 25 &0 A (2 27 6800 7 = 59,50 §0,00 60,00 = () 1
Investimento direto no pafs (US$ bilhdes) 80,00 70,00 69,00 ¥ (4 25 62,60 £ BR300 7462 7300 ¥ (2) 24 6500 7 = 80,00  B0,00 80,00 = (25) u
Divida liquida do setor pdblica (% do PIB) 6L00 6061 6070 & (2 35 61,00 3 64,05 $365 6365 = (1) B 42 § = 6740 67,80 6785 ¥ {1) 16
Resultado primario (% da PIB) 4100 -110 -,10 = (6) 4 -0 10 433 080 080 = () 4 030 10 = -050 045 -DA0 A {2) 7
Resultado nominal (% do Pia) 150 151 152 VY @) 7 4§ 575 680 680 = (I} 27 6% 6 = 600 590 -590 = (1} 16
i dosi desde oF Relatorio de Mercado anterior; 63 valores e452m o d& sémanas &m que vem do & dltimo - nos Gltimos 30 dias *** respondentes nos ultimos b dias Uteis

— 2023 —2024 2025  ——2026
Fonte: Bacen

14 Alocagdo Objetivo (Modificada)

Para a obtengdo da proposta de estratégia-alvo dos recursos garantidores do
SUPSEC/PREVID, por segmento de aplicacio, utilizou-se o estudo de ALM através do Sistema
SGOLD, conforme figuras.

Figura 02 —Tela inicial ALM/SGOLD (Fluxo do Passivo)

/.') Fluxo do Passivo (Abr/2023)

Fonte: Diretoria de Estudos Econémicos e Atuariais - Deat

Grafico Fluxo Passivo (Receita -~ Despesa) Mensal Geragdo Atual
15/07/2041

! l l Inicic do fluxo negative (-RS 2.095.975,40)
HiliH huh £ indo a aquisic3o de titulos
SN

100M

puiblicos com vencimento até esta data.

Geragso Atual

Geragho Atual ~ Geraglo Futura

i.illlilf M,

et

Geragéio Atual + Futura

RS

~100M TN 111001 |
H T I
(AN 15/07/2048
~266M AT 1| '!|:|| ___,." Inicio do fluxo negativo {-RS 3.335.073,09)
. |' i:”l 1L Eg a aquisicio de quaisquer titulos
TRRRIRL: piiblicos com vencimento até esta data.
~300M
2040 2060 2080 2100 220 2140 2160 2180 2200
Righz=arts.com
Fonte: SGOLD.
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Figura 03 — Tela de defini¢cdo de parametros

Definigdo da Politica de Investimento
Fronteira de Eficiéncia

R$ 1.306.519.104,84 R$ 845.172.625,11 R$ 772.850.514,28 R$ 72.322.110,83 R$ 255.728.127,65
Saido Total 4,69% 55,15% 5,54% 19.57%
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Fonte: SGOLD.
. o ~
Figura 04 — Proje¢des - Benchmark
Projegdes \ailizadas
IPCA Relatorio Focus 3.9134% (24/11/2023)
Projebes dos benchmarks para o préxima ano
Benchmiirks Taxa nominal Tac real Data
<7} 32500% 5136623% Relatdrio Focus {24/11/202)
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Fonte: SGOLD
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Figura 05 — Fronteira de Eficiéncia — Markowitz
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Fonte: SGOLD.

Figura 06 — Alteragdes sugeridas (Carteira atual x Carteira 2024)

Politica de Investimento | llio-e'= Cendrios

ALOCACAD MARKOWITZ
Carteira Atual Politica de Investimento Sugerida
Cantr.
Desempenho
Enquadramento % R& % Markowitz  R$ Markowitz  Diferengz % Diferenga R$ %
Art. 7°,1-2 64,53% 845172562511 59,15% 77285051428 -5,54% - 7232211083 345%
Art. 7, 1-k 27.90% 364.521.393,28 24 84% 32458295553 -3,05% - 33.840.037.568 155%
Art. 7 IE-5 4..7% E4.455.787 96 5.93% 7742181341 1.75% 2235602545 0,308
Art 52,1 141% 1843710567 5.CB% 56.338.85635 367% 4790178272 D708
Art. 92, I 183% 2592.59501 200 00 -1,83% - 2352159501 0.0C%
Art 12,1 000% C.00 E,CO% §5.325.955,24 5,00% 65.525.955,24 0.26%
Fonte: SGOLD.
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Figura 07 — Grafico Box Plot - Cenarios
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Fonte: SGOLD
O estudo Asset Liability Management — ALM, realizado através de uma das

funcionalidades do sistema SGOLD, pertencente a Cearaprev, analisa a gestdo integrada de
ativos e passivos e a melhor alocagdo dos investimentos dos recursos garantidores dos planos
de beneficios, considerando os retornos esperados e os riscos de cada segmento das
aplicacdes, sempre respeitando as restricdes legais e regulamentares, os compromissos
atuariais desses planos, com os beneficios ja concedidos e a conceder.

Trata-se de uma ferramenta que visa garantir a sustentabilidade e a saude do RPPS.
Um dos principais objetivos é administrar, com eficdcia, as variantes de riscos. Por isso se
mostra t3o imprescindivel para uma gestdo estratégica dos RPPS que gerenciam recursos de
médio e longo prazos. Possui legitimidade para a definigdo dos limites estipulados na alocagdo
objetivo, evitando subjetividade.

Esse estudo auxilia na definicdo de como serdo alocados os valores recebidos pelas

entidades de previdéncia nas mais variadas classes de ativos, considerando variaveis como
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inflagdo, taxa de juros, PIB, cdmbio, dentre outros, buscando-se assim se aproximar de uma
carteira de investimentos eficiente.

Frente aos desafios que se desenham e o atual cenario de incertezas, a diversificagdo
de ativos se faz mais do que necessaria, ratificada pelo estudo de ALM para encontrar uma
carteira 6tima de investimentos com resultados consistentes. Desse modo, a compra direta
de NTN-Bs, para carregamento até o vencimento, pode permanecer como estratégia auxiliar
para “ancoragem de rentabilidade”, desde que esses ativos oferecam prémios acima da meta
atuarial de longo prazo do SUPSEC/PREVID, bem como contribuir, proporcionalmente, para
uma reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos da Fundagdo, devido ao
beneficio da “marcagdo na curva” do prego desses ativos. Em contraponto e diante do atual
cenario de queda da taxa de juros, é vislumbrada uma elevagdo no valor do preco unitario
(PU) dos titulos publicos adquiridos pelo PREVID e marcados a mercado, possibilitando ganhos
substanciais para carteira na negociagao dos referidos titulos.

Ainda que em queda, mas permanecendo em niveis elevados, até meados de 2024,
com indicativo de reducdo para 9,25% e IPCA 3,92%, a taxa de juros proporcionarad uma taxa
real de 5,13%, taxa essa superior a nossa taxa de juros real proposta para 2024, que é de IPCA
+ 4,94%, segundo projec¢des do relatério FOCUS (10/11/2023). Deve-se observar que cortes
na Selic beneficiam o setor de varejo, que configuram recentemente uma das maiores altas
do Ibovespa. Com o esperado corte de juros americano em 2024, os titulos americanos se
tornardo menos atraentes, levando investidores a procurarem mais o mercado de agdes
brasileiro. Estes fatores beneficiam o desempenho dos ativos de renda variadvel, razdo pela
qual o SUPSEC/PREVID pretende expandir sua exposicdo neste segmento.

A tabela a seguir apresenta a alocacdo objetivo e os limites de aplicacdo em cada um
dos segmentos definidos pela Resolu¢do CMN n2 4.963/2021. Essa alocacdo tem como intuito
determinar a alocagdo estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de

Investimento que melhor reflita as necessidades do passivo.
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Tabela 05 — Aloca¢do Objetivo 2024 (Alterada)

Posi¢do em: 23/04/2024
Estratégia PREVID

£ Res. CMN n2 | Posigiio Atual da | Posicgo Atual
5 i g ¥ Estratégia | Estratégia .
&l Tipo de Ativo 4.963/2021 Carteira - R$ da Carteira - % | Limite Alvo Alvo Limite
w P S .
Iniercy {Anterior) | (Alterada) Wi
Art. 72,1 - 983.768.415,01 62,90% 0,00% 59,15% 59,15% 100,00%

26,90% 12,77%

l-2a
,1-b 420.739.304,42
i-c

RENDA FIXA

Considerado como disponibilidade financeira

Subtotal 1.465.241.380,68 93,69%
_|Fundo de Agbes Art, 89, | 70.518.336,29 4,51% 5,08% 30,00%
e TR BT Y T oo | 000k
Subtotal 70.518.336,29 4,51% 5,08%
i FIC-Rends Fixs - Divida Exterma o 000] o0 R
8l abario- Investimento no Exrior sl oo oo | 1000%
E rumdos ae gbes aoRnnal 1 T T | doa
Subtotal 28,179.862,49 1,80% 2,00% -

Fundos Multimercados

uj|Fundos em Participagoes {FIP) .
Fundos de Agdes - Mercado de Acesso Art. 10, 111 0,00 0,00%

= 0,00% 5,00%
Subtotal 0,00 0,00% 2,00%
—|Fundos Imobilidrios Art, 11 0,00 0,00% 0,00% 5,00%
u Subtotal 000  000% 0,00% z
¢ |Empréstimos Consignados Art. 12,1 0,00 0,00% 5,00% 5,00%
] Subtotal 000 0,00% 5,00%
Total Gerat 1.563.939.579,46|  100,00% 100,00% :

Fonte: Dginv, SGOLD e LDB.

A alocacio objetivo foi definida considerando o cendrio macroecondmico e as
expectativas de mercado vigentes quando da elaboracdo deste documento (19/12/2023),
conforme ja descrito no item 13 e no Estudo de ALM, e estava sendo praticada desde
01/01/2024. No entanto, no decorrer do exercicio de 2024, com base em analise de mercado,
foi proposta e aprovada na 152 Reunido Extraordindria do CEIPS em 30.04.2024 e na 032
Reunido Extraordinaria do CEPPS em 02.05.2024, a altera¢do na alocagdo dos recursos do
SUPSEC/PREVID, respeitados os Limites Legais e os Limites de Alocagdo, definidos nesta
Politica de Investimentos, com as devidas justificativas descritas abaixo:

1) Artigo 72 lll, a (Fundos de Renda Fixa (CVM):

Proposta alocagdo-alvo elevando de 5,93% para 7,00%.
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Justificativa: O aguecimento do mercado de trabalho em conjunto com a elevagdo dos
nucleos de inflagdo, da inflagdo subjacente de servicos e da mudanga no arcabougo
fiscal, aponta a fragilidade da politica fiscal do governo, exigindo cautela na condugéo
da politica monetaria.
2) Artigo 72 IV (Ativos Financeiros de RF - Emissdo de Inst. Financeira):
Proposta alocacdo-alvo: 5%.
Justificativa: Ao longo do trimestre, as curvas de juros apresentaram elevacdo,
ocasionado pelo aumento de risco no exterior, em virtude das discussGes sobre o inicio
do ciclo de redugdo de juros norte-americanos e sobre a velocidade da reducdo da
inflagdo nas economias desenvolvidas. Na China, ao longo do trimestre persistiu um
cenario de cautela, onde, apesar dos esforgos governamentais, o mercado residencial
permanece fragil, sugerindo riscos de deflagdo. Por outro lado, o setor industrial
mostra progresso, o que é positivo para o comércio global, embora persistam
preocupacdes com a fragilidade imobilidria e a baixa inflagdo, possivelmente ligada a
uma demanda interna fraca. Outro fator importante, sdo as tensdes geopoliticas
(Russia vs Ucrania e Oriente Médio). Todos esses eventos contribuem para o aumento
da incerteza sobre a condugdo da politica econdmica nacional. Dados recentes de
7 inflagdo e de atividade acima das expectativas resultaram em uma comunica¢do mais
/ conservadora do Banco Central. Dessa forma, houve a sinaliza¢gdo de somente mais um
corte de juros na Taxa Selic, sem defini¢do do percentual, e os préoximos passos foram
' deixados em aberto, a depender dos dados econdmicos.
3) Artigo 72 V, b (Renda Fixa - Crédito Privado):
Proposta alocagdo-alvo: 2%.
Justificativa: Os dados de atividade econémica continuam fortes ao longo do
trimestre. As pesquisas sobre comércio e servigos superaram as expectativas, com
destaque para o mercado de trabalho. A taxa de desemprego continuou a diminuir e
houve uma significativa criagdo de empregos formais, resultando em um continuo

crescimento substancial do salario real. A sustentagdo da demanda, em fungdo deste
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aumento da renda e da expansdo das concessdes de crédito para pessoas fisicas, tem
se refletido em aumento gradual das previsdes para o PIB deste ano.
4) Artigo 92 lll (Fundos de Agdes - BDR Nivel 1) e Artigo 10 | (Fundos Multimercados):

Proposta alocacdo-alvo de 2% para cada artigo.

Justificativa: embora a inflagdo americana caminhe em uma direg&o positiva, os sinais
de atividade econdmica aquecida ainda est3o presentes, com o PIB forte e 0 mercado
de trabalho em expanso. Além disso, sdo ativos particularmente atraentes em
momentos de incerteza econdmica ou quando ha expectativas de desvalorizagdo da
moeda local, pois permite aos investidores se protegerem atraves da exposi¢do a

ativos denominados em outras moedas (diversificagdo da carteira).
15 Aprecamento de ativos financeiros

Os fundos de investimentos integrantes da carteira, nos quais o SUPSEC/PREVID aplica
seus recursos devem ser marcados a valor de mercado (exceto os ativos pertencentes as
carteiras dos Fundos e os Titulos Publicos Federais contabilizados pelos custos de aquisi¢ao
acrescidos dos rendimentos auferidos, regidos pela Portaria MTP n2 1.467/2022), de acordo
com 0s critérios recomendados pela CVM, pela ANBIMA e definidos na Resolugdo CMN n?
4,963/2021.

O método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pelo
SUPSEC/PREVID s3o os mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no
Manual de apregamento do custodiante, conforme tabela abaixo:

Tabela 06 — Manual de apregamento por institui¢do

INSTITUICT\O FINANCEIRA SITE
BANCO BTG PACTUAL Manual de aprecamento
BANCO DO BRASIL Manual de aprecamento
BANCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. Manual de aprecamento
BANCO SAFRA Manual de aprecamento
BANCO SANTANDER Manual de aprecamento
Fundacdo de Previdéncia Social do Estado do Ceara - Cearaprev Pégi na 27
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BANCO BRADESCO S.A. Manual de aprecamento
CAIXA ECONOMICA FEDERAL Manual de aprecamento
ITAU UNIBANCO S.A. Manual de aprecamento

Fonte: Sites das instituicSes financeiras

E recomendado que todas as negociacdes sejam realizadas através de plataformas
eletronicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e
maior proximidade do valor real de mercado.

No caso da aquisi¢do direta de titulos publicos federais serdo observadas, no ato da
compra, as taxas indicativas e respectivos Pregos Unitdrios (PUs) divulgados diariamente pela
ANBIMA. As compras serdo efetuadas em plataformas eletronicas, visando maior
transparéncia e maior proximidade do valor real de mercado, custodiadas através do CNPJ do
SUPSEC/PREVID no SELIC (Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia) e, no dia da compra, sera
escolhido o critério contébil de marcac¢do na curva ou marcagdo a mercado, registrado até o
seu vencimento, pela sua taxa de aquisi¢do.

Da mesma maneira, os ativos financeiros emitidos com obrigacdo ou coobrigacdo de
instituicdes financeiras permitidas deverdo possuir seu registro junto ao CETIP e também o

critério contabil que este titulo sera registrado.

16 Gestao de Risco

Em linha com o que estabelece a Resolugdo CMN n2 4.963/2021 e a Portaria MTP n2
1.467/2022, este tépico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de gestdo de
risco dos investimentos. O objetivo deste tépico é demonstrar a andlise dos principais riscos
destacando a importancia de estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar,
controlar e monitorar os riscos aos quais 0s recursos do plano estdo expostos, entre eles os

riscos de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, legal, terceirizacdo e sistémico.
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16.1 Risco de Mercado

O acompanhamento do risco de mercado sera feito através do célculo do VaR (Value

at Risk) por cota, que estima, com base nos dados histdricos de volatilidade dos ativos

presentes na carteira analisada, a perda maxima esperada.

16.1.1 VaR

Para o consolidado dos segmentos, o controle de risco de mercado sera feito por meio

do célculo do VaR por cota, com o objetivo de o SUPSEC/PREVID controlar a volatilidade da

cota do plano de beneficios.

O controle de riscos (VaR) seré feito de acordo com os seguintes limites:

Tabela 07 — Limites Controle de Risco de Mercado

SEGMENTO LIMITE
Renda Fixa 5%
Renda Variavel 20%
Investimento no Exterior 20%
Investimentos Estruturados 20%
Fundos Imobiliarios 20%

Fonte: LDB
16.2 Risco de Crédito
16.2.1 Abordagem Qualitativa

O SUPSEC/PREVID utilizara para essa avaliacdo de risco de crédito os ratings atribuidos
por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser
separados de acordo com suas caracteristicas a seguir:

Tabela 08 — Caracteristicas do Ativo

RATING RATING
ATIVO -
EMISSOR EMISSAO
Titulos emitidos por instituicdo ndo financeira X X
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FIDC X
Titulos emitidos por instituigdo financeira X

Fonte: LDB

Os titulos emitidos por instituigdes nao financeiras podem ser analisados pelo rating
de emissdo ou do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas
classificag@es, sera considerado, para fins de enquadramento, o pior rating.

Posteriormente, é preciso verificar se o papel possui rating por uma das agéncias
elegiveis e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificagdo
minima apresentada na tabela a seguir.

Tabela 09 — Classificacdo das Agéncias de rating

o INSTITUICAO INSTITUICAO NAO
AgENglA ac FINANCEERA FINAI\fCEIRA
PRAZO - Longo prazo Longo prazo
Standard & Poors brA- brA- brA-
Moody’s A3.br A3.br A3.br
Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) A-(bra)
SR Ratings brA brA brA
Austin Rating brAA brAA brAA
Fonte: LDB

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela

serdo enquadrados na categoria grau de investimento e considerados como baixo risco de

| crédito, conforme definido na Resolucdo CMN n2 4.963/2021, desde que observadas as
seguintes condicdes:

v Ostitulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham classificagdo
inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados na categoria grau
especulativo e ndo poderado ser objeto de investimento;

v Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, serd considerado, para fins
de enquadramento, o pior rating;

v No caso de ativos de crédito que possuam garantia do Fundo Garantidor de Crédito —

FGC, sera considerada como classificagdo de risco de crédito a classificagdo dos ativos
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semelhantes emitidos pelo Tesouro Nacional, desde que respeitados os devidos limites
legais;

v 0 enquadramento dos titulos serd feito com base no rating vigente na data da
verificagdo da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.
No ato do Credenciamento de cada um dos gestores dos fundos de investimentos,

também seré verificado o rating de Gestdo de cada um deles.
16.3 Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:

A. Possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obriga¢des
(Passivo);
B. Possibilidade de redu¢io da demanda de mercado (Ativo).

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo
geridos.

A. Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagdes (Passivo)

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obriga¢des
depende do planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisicdo de titulos ou
valores mobilidrios com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano pode
gerar um descasamento. Para que este descasamento ndo aconteca, foi realizado o estudo de
ALM pela Diretoria de Gest&o de Investimentos, conforme item 9, dando suporte para tomada
de decisdo sobre o volume de recursos e prazos a serem aplicados.

B. Reducdo de demanda de mercado (Ativo)

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de

reducio ou inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira.

A gest3o deste risco sera feita com base no percentual da carteira que pode ser negociada.
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O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio dos limites
da tabela abaixo, onde sera analisado o curto (de O a 30 dias), médio (de 31 dias a 365 dias) e
longo prazo (acima de 365 dias).

Tabela 10 — Anélise de Liquidez

HORIZONTE PERCENTUAL DA CARTEIRA
De 0 a 30 dias 15,47%
De 31 dias a 365 dias 17,22%
Acima de 365 dias 67,31%

Fonte: LDB
Nota: Posi¢do em 31/10/2023

16.4 Risco Operacional

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequagdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos
externos. Dessa forma a gestdo desse risco serd a implementacao de acdes que garantam a
ado¢do de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a legislagdo
aplicavel. Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

v" Adefinicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatdérios de monitoramento
dos riscos descritos nos topicos anteriores;
” v O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de
investimentos;
v" Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do
processo decisério de investimento; e
v" Formalizagdo e acompanhamento das atribuicGes e responsabilidade de todos os

envolvidos no processo planejamento, execugdo e controle de investimento.
16.5 Risco de Terceirizacdo

Na administragdo/gestdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizagdo

total ou parcial dos investimentos do RPPS. Esse tipo de operagdo delega determinadas
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responsabilidades aos prestadores de servicos externos, porém ndo isenta o RPPS de
responder legalmente perante os drgdos supervisores e fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de terceirizagdo exige que o RPPS tenha um processo
formalizado para escolha e acompanhamento de seus prestadores de servigos, conforme
definicdes na Resolugdo CMN n? 4.963/2021, Portaria MTP n2 1.467/2022 e demais
normativos da Secretaria de Regime Proprio e Complementar.

A observincia do ato de credenciamento e do estabelecimento minimo dos
dispositivos legais ndo impede que o RPPS estabelega critérios adicionais, com o objetivo de
assegurar a observancia das condigbes de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e

transparéncia na aplicagdo dos recursos, conforme ja estabelecido nesse documento.

16.6 Risco Legal

O risco legal esta relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos,
podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuag¢des, processos judiciais ou eventuais
questionamentos.

O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos,
sera feito por meio:

v Da realizag¢do de relatdrios de compliance que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a politica de investimento,
realizados com periodicidade mensal e analisados pelos Conselhos do SUPSEC/PREVID;

v' Da utilizagdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.
16.7 Risco Sistémico

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 cenarios, premissas e hip6teses para analise e desenvolvimento de

mecanismos de antecipacdo de a¢des aos eventos de risco.
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Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a aloca¢do dos
recursos deve levar em consideragdo os aspectos referentes a diversificagdo de setores e
emissores, bem como a diversificacdo de gestores externos de investimento, visando mitigar

a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise.
17 Plano de Contingéncia (Alterado)

O Plano de Contingéncia é um conjunto de agdes a serem implementadas, caso haja
descumprimento dos limites definidos pela Resolugdo CMN n2 4.963/2021, na Politica de
Investimentos ou nos pardmetros gerais dos RPPS. Ele visa reduzir os impactos de mudangas
n3o previstas nos cendrios e proje¢des, especialmente em situagbes de excessiva exposi¢do a
riscos ou possiveis perdas de recursos.

Esse plano busca controlar os riscos, garantir o cumprimento das leis e da Politica de
Investimentos e determina medidas a serem adotadas pela Diretoria de Investimentos, pelos
membros do Comité de Investimentos e do Conselho Deliberativo do RPPS, quando forem
identificadas inadequacdes, embora outras contingéncias possam vir a ocorrer, sem que
tenham sido objeto de previsdo para o ano de 2024, devendo ser tratadas conjuntamente pela
Diretoria de Investimentos e pelos 6rgdos colegiados. Para isso, os seguintes procedimentos
serdo adotados:

/ e Desenquadramento em relag¢do a legislagdo e a Politica de Investimentos:

/ Através do Relatério Mensal dos Investimentos, serdo expostos a conformidade dos
/~ investimentos com a legislacdo em vigor e os limites definidos pela presente Politica de
Investimentos. Assim, quando forem identificadas situa¢des de desenquadramento, sera
solicitado, por esta Diretoria, parecer técnico da Consultoria de Investimentos. Em seguida, o
Comité de Investimentos serd convocado para reunido extraordindria, a fim de corrigir tais
distor¢bes. Por fim, analisadas as informagdes levantadas, serd decidido sobre o resgate

parcial ou total do investimento para adequagdo da carteira e/ou Politica de Investimentos.
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e Excessiva exposi¢do a riscos ou potenciais perdas (Alterado):

A Diretoria de Investimentos, a partir de monitoramento mensal das estratégias,
observara o risco da carteira e identificard caso haja evolugdo desse risco. Se houver uma
exposi¢do muito alta a algum tipo de risco ou se forem detectadas mudangas incomuns ou
aumento nos niveis de risco, sera solicitado parecer técnico da Consultoria de Investimentos
sobre os riscos envolvidos, assim como serd elaborado por parte da Diretoria de
Investimentos estudo técnico que norteei as decisGes a serem tomadas. Em seguida, serd
convocada uma reunido com o Comité de Investimentos para analisar e realizar ajustes
necessarios na carteira. Apods a analise das informagGes levantadas, serd decidida sobre a
manutencdo ou resgate parcial/total do investimento, respaldado pela Nota Técnica SEI n®
296/2023/MPS que permite resgate de aplicagdes em fundos de investimentos quando a
cota na data do resgate corresponder a um valor menor do que o inicialmente investido,
desde que apresentado estudo técnico que justifique tais alteragdes ou manutengdes.

e Risco de Mercado:

O risco de mercado significa possiveis perdas em investimentos devido a mudangas em
varidveis econdmicas e financeiras. Esta ligado a possiveis danos resultantes de flutuagdes em
fatores como taxas de juros, cdmbio e indices de pregos. Para minimizar o risco, sera realizada
supervisdo periddica, por meio dos indicadores apresentados no Relatério Mensal dos
Investimentos, juntamente com a Consultoria de Investimentos, no seu papel de avaliar e
monitorar regularmente o mercado financeiro e suas consequéncias e perigos para a carteira

/ de investimentos. Dessa forma, ao identificar riscos de mercado que ndo estejam alinhados
com as diretrizes da Politica de Investimentos, sera solicitado parecer técnico da Consultoria
e 0 Comité de Investimentos decidird sobre a redistribuicdo necessaria para reduzir o risco de
mercado.
e Risco de Crédito:
O risco de crédito representa a chance de que a contraparte ndo cumpra totalmente
ou parcialmente suas obrigacdes na data acordada. Para reduzir o risco de crédito, a

Cearaprev so investirda em ativos de crédito privado quando os emissores forem avaliados
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como de baixo risco de crédito. Isso sera determinado, entre outros critérios, pela classificagao

feita por uma agéncia classificadora de risco em operagdo regular no pais.
18 Consideragoes Finais

Este documento serd disponibilizado por meio de divulgagdo no site oficial da
Cearaprev a todos os servidores, participantes e interessados e 0s casos omissos deverao ser
dirimidos pela Diretoria de Gestao de Investimentos da Cearaprev.

Esta P.l. serd acompanhada através de relatdrios periddicos, disponibilizados pela
Diretoria de Gestdo de Investimentos para a andlise dos drgdos de controle e
acompanhamento, bem como, da sociedade em geral. De acordo com os paragrafos §19, §2¢,
§32 e §42, do Art. 1012, da MTP n2 1.467/2022, o relatdrio da politica anual de investimentos
e suas revisdes, a documentacdo que os fundamenta, bem como as aprovag¢des exigidas
deverdo permanecer a disposicdo dos odrgdos de acompanhamento e deverdo ser
encaminhadas a Secretaria de Regime Prdprio e Complementar por meio Demonstrativo da

Politica de Investimentos - DPIN.

Fortaleza — CE, 06/05/2024

/
f & /%

JGSE JUAREZ DIOGENES TAVARES

Presidente da Cearaprev
f .
.//

74

Fundagio de Previdéncia Social do Estado do Ceard - Cearaprev Pagma 36
R. Vinte e Cinco de Margo, 300 - Centro « CEP: 60.060-120
Fortaleza-CE » Fone: {85) 3108.0135
AR Rl -

.
b v L 4 e
P PR AR G



CEARAPREV

FUNDACAO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DO ESTADO DO CEARA

 CEARA

GOVERNO DO ESTADO

SECRETARIA DO

PLANEJAMENTO E GESTAQ

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2024
APROVACAO

O Conselho Estadual de Politicas de Previdéncia Social - CEPPS, considerando o disposto no
artigo 72 da Lei Complementar Estadual n? 184, de 21 de novembro de 2018, o art. 22 do Decreto
Estadual n2 33,916, de 02 de fevereiro de 2021, o art. 101, § 22 disposto na Portaria MTP n2 1,467, de
02 junho de 2022, e o art. 52 da Resolugdo CMN n2 4,963, de 25 de novembro de 2021, aprovou as
modificagdes da Politica de Investimentos 2024 da Fundag¢&do de Previdéncia Social do Estado do Ceara

— Cearaprev na Reunido Extraordinaria n? 03, ocorrida em 02/05/2024, a vigorar no periodo de 02 de

maio de 2024 a 31 de dezembro de 2024.

Fortaleza, 08 de maio de 2024.

Sandra Maria Olimpio Machado
Presidente do CEPPS - Secretdria SEPLAG
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