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Comité Estadual de Investimentos da Previdéncia Social - CEIPS

Ata da 192 Reunido Extraordindria do Comité
Estadual de Investimentos da Previdéncia Social
- CEIPS, realizada no dia 10 de dezembro de
2024.

1 Dia dez (10) do més dezembro de 2024, as 10:30hs, no Ambiente Virtual fornecido pelo software
2 Google Meet, reuniram-se os membros do Comité Estadual de Investimentos da Previdéncia
3 Social - CEIPS: José Juarez (Membro Titular - Presidente do CEIPS), Paulo Sucupira (Membro
4  Titular - Diretor de Gestdo de Investimentos da Cearaprev), Denilson de Oliveira (Membro
5  Titular - Servidor Vinculado ao SUPSEC), Andrea Duarte (Membra Suplente - Representante da
6 Cearaprev), Marcio Cardeal (Membro Titular - Servidor Vinculado a Sefaz), e Takeshi Cardoso
7 (Membro Suplente - Servidor Vinculado a Sefaz). Como convidados, Ronialison Queiroz
8 (Diretoria de Gestdo de Investimentos), Roberto Carvalho (Tecnologia da Inovagdo) e Elayne
9 Naglle (Assessoria de Comunicagdo). A reunido foi gravada pelo ambiente virtual e encontra-
10  se mantida nos arquivos da Cearaprev que estdo na nuvem do Google Drive. Verificada a
11  existéncia de qudrum, deu-se inicio aos trabalhos para as pautas do dia: 1) Aprovagdo da ata da
12 372 Reunidao Ordindria; 2) Apresentagdo da Politica de Investimentos 2025; e 3)
13 Encaminhamentos e delibera¢6es. Os materiais anexos a pauta foram enviados previamente
14 aos membros deste Comité via e-mail institucional. Fazendo uso da palavra, o Presidente José
15  Juarez cumprimentou os presentes dando abertura aos trabalhos e passou a palavra para
16  Ronialison Fernandes que registrou a presenga dos membros e convidados. Em seguida, Paulo
17  Sucupira iniciou sua apresentac¢do com o primeiro tépico 1) Aprovacao da ata da 372 Reunido
18  ordindria. Ele resumiu do que se tratou a ata e em seguida perguntou se estava aprovada, sendo
19  aprovada por unanimidade. Sucupira entdo passou para o proximo tépico 2) Apresentagdo da
20  Politica de Investimentos 2025. Sucupira iniciou explicando que, inicialmente, o objetivo era
21  apresentar dois relatdrios Focus para realizar um comparativo sobre a evolucdo dos indicadores
22 econOmicos ao longo do tempo. No primeiro relatério, datado de 22 de margo de 2024, a
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23 expectativa para o IPCA era de 3,75%. Ja no relatério de 22 de novembro de 2024, essa projecao
24 subiu para 4,63%. Observou-se uma alteracao significativa nesse intervalo. Mais recentemente,
25 no relatdrio Focus divulgado no dia 06/12/2024, a previsdo do IPCA foi ajustada para 4,84%. Em
26  relagdo a taxa Selic, em margo, a expectativa era de 9,00%. Em novembro, a proje¢cao aumentou
27 para 11,75%, e no relatério mais recente do dia 06/12/2024, ja subiu para 12,00%. Para 2025,
28 as expectativas também apresentaram mudangas. Em margo, previa-se um IPCA de 3,51% e uma
29 Selic de 8,50%. Em novembro, essas estimativas foram ajustadas para um IPCA de 4,34% e uma
30 Selic de 12,25%. No relatério do dia 06/12/2024, os numeros foram novamente alterados,
31 indicando um IPCA de 4,59% e uma Selic de 13,50%. Com essas alteracbes e os valores
32 atualizados nos relatérios Focus, sera possivel tracar as projecbes para a politica de
33 investimentos em 2025. Sucupira explicou que, em 2024, foi aprovada uma meta atuarial de
34 IPCA + 4,94% para a politica de investimentos daquele ano. Para o ano que se aproxima, a meta
35 sera novamente baseada no IPCA acrescido de uma taxa que ainda serd discutida. Inicialmente,
36 ele destacou a importancia de avaliar o parametro de rentabilidade, explicando como é
37  determinada ataxa de juros atrelada ao IPCA. Ele mencionou a Portaria n? 1.467, de 12 de junho
38 de 2022, do Ministério do Trabalho e Previdéncia, que define, em seu artigo 39, que a taxa de
39  jurosreal anual aser utilizada como taxa de desconto para apuracgdo do valor presente dos fluxos
40  de beneficios e contribuicGes do RPPS sera equivalente a taxa de juros parametro cujo ponto da
41 Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média - ETTJ seja 0 mais proximo a duracdo do passivo do
42 RPPS. No caso da Cearaprev, a duracdo do passivo é de 19,3 anos, conforme indicado pela
43 Diretoria de Estudos Econémicas e Atuariais da Cearaprev - Deat. O Ministério da Previdéncia
44 Social publica anualmente uma nova portaria que ajusta a duragdo do passivo dos RPPS. Para
45 2025, com uma duragdo de 19,3 anos, a taxa de juros parametro definida é de 4,98%. Isso
46  significa que essa é a taxa maxima a ser atribuida ao RPPS somada ao IPCA. Para maior clareza,
47  foi consultada a Diretoria de Atudria, liderada por Isaac Figueiredo, para analisar possiveis
48  cenadrios e superavits. Foram solicitadas simula¢des com diferentes taxas de juros, o que
49 resultou na apresentagao de dois cenarios, ambos utilizando quatro taxas: 4,00%, 4,50%, 4,94%
50 e 4,98%. O primeiro cenario considerou a situacdao atual do RPPS, baseada nas premissas
51 atuariais da avaliacdo atual. JA4 o segundo cenario levou em conta uma possivel base de
52 contribuicdo de inativos e pensionistas acima do teto do RGPS, bem como a migragao dos atuais

53 ativos para o regime de Previdéncia Complementar. Dois cendrios foram apresentados porque
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o primeiro reflete a condicao atual do RPPS, enquanto o segundo considera eventuais mudancas
gue dependem de julgamentos pelo STF. Esses processos estdo préoximos de serem decididos, e
ha uma grande probabilidade de aprovagdo. Caso sejam aprovados, a situacdo do RPPS podera
sofrer impactos negativos em relacdo aos superavits projetados. Sucupira explicou que as
simulages foram realizadas com base em dois cenarios para avaliar o impacto de diferentes
taxas de juros nos superavits projetados. No cenario 1, com uma taxa de juros de 4,00%, o
superdvit seria de RS 866,35 milhdes. Se a taxa fosse ajustada para 4,50%, o superavit
aumentaria para RS 1,71 bilhdo. Com a taxa de 4,94%, atualmente utilizada, o valor projetado
seria de RS 2,32 bilhdes, enquanto a taxa maxima de 4,98% elevaria o superdvit para RS 2,37
bilhdes. Apesar dessas projec¢des, Sucupira destacou que, em teoria, a taxa de 4,00% poderia ser
escolhida, j& que resultaria em um superavit de RS 866,35 milhdes, um valor considerado
razodvel. Ele lembrou que, ao final do periodo de pagamentos do ultimo pensionista ou
aposentado, os recursos do RPPS devem estar equilibrados: ndo pode haver excesso
significativo, nem faltar recursos. Por isso, é fundamental que o superdvit esteja préoximo do
valor necessario para cumprir todos os compromissos futuros. Entretanto, no cendrio 2, com a
taxa de 4,00%, o superdavit seria revertido para um déficit de RS 146,73 milhdes. Essa diferenca
evidencia a importancia de considerar cenarios mais desafiadores. Com base na andlise dos dois
cenarios, foi identificado que a taxa de 4,50% seria a mais adequada, pois garantiria um
superavit compativel com as necessidades futuras. Nesse cenario, o superavit projetado seria
de RS 675,38 milhdes. Sendo assim, foi decidido adotar os pardmetros do cenario 2, que, por ser
mais conservador, proporciona maior seguranga. A partir dessa decisdo, a taxa real de 4,50%
serd utilizada para direcionar a politica de investimentos de 2025. Para isso, serd empregada a
ferramenta de ALM (Asset Liability Management), disponivel no aplicativo SGOLD. Essa
ferramenta permite identificar os momentos em que os fluxos de recursos apresentam mais
saidas do que entradas, sendo previsto que esse desequilibrio ocorrera em 15 de junho de 2040.
Sucupira explicou que, a partir da data projetada, 15 de junho de 2040, segundo as analises
realizadas pelo ALM, as saidas de recursos serdao superiores as entradas. Essa proje¢do considera
exclusivamente os valores provenientes de contribui¢des realizadas pelo governo do Estado e
pelos servidores, assim como os pagamentos efetuados. Ele ressaltou que o cenario adotado
nas projecdes é mais conservador, pois ndo considera a entrada de novos servidores por meio

de concursos publicos para compensar as saidas por aposentadoria ou falecimento. Embora esse

Fundacéo de Previdéncia Social do Estado do Ceara - Cearaprev
R. Vinte e Cinco de Marco, 300 - Centro « CEP: 60.060-120 Pagina 3 de 13

Fortaleza-CE « Fone: (85) 3108.0135




CEARAPREV

FUNDAGAOQ DE PREVIDENCIA
SOCIAL DO ESTADO DO CEARA

CEARA

GOVERNO DO ESTADO

SECRETARIA DO
PLANEJAMENTO E GESTAO

85 cenario mais otimista pudesse ser analisado, a decisdao foi focar em uma abordagem mais
86 realista, baseada exclusivamente na geracdo atual. Sucupira também apresentou um panorama
87 detalhado da carteira atual de investimentos, que totaliza RS 1,86 bilhdo. Desse montante, RS
88 1,21 bilhdo, correspondente a 65,17% da carteira, esta alocado em titulos publicos. Ele detalhou
89  que os titulos publicos s3o compostos por RS 1,14 bilhdo marcados na curva e RS 68,80 milhdes
90 marcados a mercado. Além disso, a carteira inclui fundos de vértice, formados exclusivamente
91 por titulos publicos, totalizando RS 132,40 milhdes. H& também recursos em Letras Financeiras,
92 somando RS 125,58 milhdes, com aloca¢des nos bancos BTG Pactual e Banco Safra. Sucupira
93  explicou que, com base nesses valores, hd um montante disponivel de RS 366,20 milhdes para
94 realocacdo. Este valor inclui os RS 93,08 milhdes destinados ao crédito consignado, que serio
95 disponibilizados caso a operacao seja viabilizada ainda em 2025. Quanto aos critérios utilizados
96 para aplicar esses RS 366,20 milhdes em nossa carteira, os seguintes pardmetros foram
97  aplicados: utilizar saldo de fundo de cotas negativas? Sim. Utilizar saldo de fundo de vértices
98 vencendo o ano? Sim. Travar o saldo de titulos a mercado? Ndo. Travar o saldo de Letras
99 Financeiras? Sim. Foram considerados diversos benchmarks para proje¢ées, como CDI, IMA-B,
100 BDRX, IRF-M, IBOVESPA, ICON, SMALL CAP, S&P 500, IFIX, IDIV e IFNC. O periodo analisado para
101  os benchmarks foi de 10 anos (médias mdveis). A taxa atuarial utilizada como ja mencionado
102  anteriormente é de 4,50%. Todos esses benchmarks foram avaliados com o objetivo de superar
103  a meta atuarial de IPCA + 4,50%, sendo essa a principal exigéncia na analise de desempenho.
104  Com base na projecdo do CDI para 2025 (Focus 22/11/2024) e médias mdveis para os demais,
105  os seguintes resultados (taxa real) foram calculados para os benchmarks: CDI com 7,58%, IMAB
106 com 5,43%, BDR com 24,14% e consignados com 4,95%. Esses valores sdo superiores a taxa
107 atuarial. Além disso, os titulos marcados na curva apresentaram uma taxa real de 5,94% e as
108 Letras Financeiras mostraram 6,74%, ambos superando a taxa atuarial. Sucupira explicou que, a
109 partir da andlise, avangou-se para a escolha da nova carteira utilizando a fronteira eficiente de
110  Markowitz. Inicialmente, foi avaliada a primeira carteira, seguida pela segunda, que apresentou
111 uma probabilidade de 73,17% de entregar um retorno real de 6,49%, superior a todas as outras
112 carteiras, inclusive a atual, no que diz respeito a probabilidade e com um risco
113 consideravelmente menor. O risco atual é de 1,77%, enquanto a nova carteira selecionada
114 apresenta um risco de 0,90%, ou seja, praticamente metade do risco da carteira atual. Em

115  termos de composi¢cdo, a nova carteira seria distribuida da seguinte forma: 93,16% em renda
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116  fixa, 5% em crédito consignado (respeitando o limite maximo permitido, uma vez que a operacgao
117 ainda ndo estd consolidada), e 1,84% em investimentos no exterior. A distribuicdo para os
118 benchmarks ficaria assim: 61,47% em titulos marcados na curva, 10% em Letras Financeiras,
119 14,57% em CDI, 7,11% em IMAB, 1,84% em BDRx, e 5% em crédito consignado. Sucupira explicou
120  que foram analisados 6.561 cendrios distintos para avaliar as possibilidades de retorno da
121 carteira. No melhor cenadrio, projeta-se uma rentabilidade de 8,78%, enquanto no pior cendrio,
122 ainda é possivel alcangar 5,20%. Mesmo no pior caso, a carteira superaria a taxa real
123 estabelecida de 4,50%, com uma probabilidade de 73,17% de ocorréncia. A andlise gréfica,
124  representada pelo gréfico box plot, demonstra que as rentabilidades dentro do retangulo central
125 correspondem a 50% dos resultados projetados. A carteira escolhida estd dentro desse
126 intervalo, com uma rentabilidade estimada de 6,49%, situada entre 6,46% e 7,24%. Sucupira
127 prosseguiu apresentando a proposta de aplicacdo dos recursos. Para os titulos do Tesouro
128 Nacional, correspondentes ao Art. 72, | - a, o montante atual é de RS 1,2 bilhdo, representando
129 65,24% da carteira. A estratégia-alvo é reduzir esse percentual para 61,47%. Em relacdo aos
130  fundos de renda fixa compostos por titulos publicos Art. 72, | - b, atualmente representando
131  8,74% da carteira com RS 162,0 milhdes, a proposta da estratégia alvo do ALM ¢é ajustar para
132 7,11%. Nos fundos de renda fixa vinculados ao CDI Art. 79, Il - a, o valor atual é de RS 245,9
133 milhGes, equivalente a 13,37%, com a estratégia alvo do ALM de 14,57%. Para as Letras
134  Financeiras Art. 72, IV, a alocagdo atual é de RS 124,8 milhdes (6,74%), e a proposta é ampliar
135 para 10,00%. Com essas alocagdes, a renda fixa totalizaria 93,16% da carteira. Na segunda parte
136 do relatdrio, que aborda renda varidvel, investimentos no exterior e crédito consignado. Para os
137 fundos de ac¢des Art. 89, |, atualmente com RS 74,65 milhdes, a estratégia é zerar a alocagio.
138 Nos investimentos no exterior, atualmente com 1,98% (RS 36,6 milhdes), a recomendagio é
139  ajustar para 1,84%. Para os empréstimos consignados, a proposta é destinar 5% do volume total
140  de recursos. Sucupira destacou que outro ponto relevante discutido foi a implementac¢do dos
141  empréstimos consignados. Ele explicou que a proposta inicial é destinar 5% do volume total de
142 recursos para essa modalidade, aproximadamente RS 93 milhdes. Atualmente, ndo ha valores
143  aplicados nesse segmento, mas a intengdo é viabilizd-lo dentro da estrutura da Cearaprev.
144 Diante disso, Denilson questionou se o percentual de 5% seria uma meta ainda distante ou se
145 havia intencdo concreta de implementar o consignado até o final de 2025. Sucupira confirmou

146  que o projeto estd em andamento e que os estudos se encontram avangados. Ele mencionou
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gue o termo de referéncia estd bem desenvolvido, permitindo iniciar o empréstimo consignado
na Cearaprev em breve. Além disso, ele destacou que, caso o Pré-Gestdo seja implementado, o
percentual poderd ser ampliado para 10%. Sucupira também apontou que o Estado do Ceard
avancou de CAPAG-B para CAPAG-A, possibilitando a concessdo de crédito consignado a todos
os servidores estaduais, ndo apenas aos vinculados ao fundo previdenciario PREVID, que é
superavitario. Ao ser questionado por Denilson sobre possiveis impedimentos legais,
considerando que o Bradesco administra a folha de pagamento do Estado, Sucupira foi enfatico
ao afirmar que ndo ha restri¢des. Ele destacou que, recentemente, o Governo do Estado emitiu
um decreto que estabelece novas regras para os empréstimos consignados, permitindo que a
Cearaprev ofereca crédito aos servidores estaduais. Sucupira ressaltou ainda que o Bradesco
ndo possui mais exclusividade na oferta de crédito consignado, e outras instituicdes financeiras,
como Banco do Brasil e Caixa Econbmica, ja atuam nesse mercado, atendendo aos critérios
legais. Por fim, Sucupira explicou que a Cearaprev esta finalizando o termo de referéncia, que
sera submetido a Procuradoria Geral do Estado (PGE). Apds a aprovacdo, sera realizada uma
licitagdo para definir a empresa que fornecerda o programa responsdvel pela gestdo dos
empréstimos consignados, consolidando mais um avango na estrutura da Cearaprev. Juarez
complementou a discussdo com uma informacado adicional, destacando que, antes de enviar o
termo para a Procuradoria Geral do Estado (PGE), é necessario resolver uma pendéncia com a
SEPLAG, que atualmente detém a margem consigndvel. Ele também mencionou que o
consignado imobilidrio foi recentemente autorizado e que estdo solicitando uma audiéncia com
o Secretario Alexandre Cialdini para viabilizar a inclusdo desse produto ja no primeiro semestre
de 2025. Sucupira concordou prontamente, destacando a importancia do ponto levantado, e
deu continuidade a apresentacao. Ele explicou que os limites de alocagao sdo estabelecidos pela
Resolugdo n2 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional (CMN). Essa resolugdo regulamenta
os parametros para as politicas de investimento e estabelece que alteragbes podem ser
realizadas a qualquer momento, desde que ocorram mudangas significativas no mercado
financeiro. Isso permite que ajustes sejam feitos para adaptar as estratégias as novas realidades
econdmicas. Em seguida, Marcio Cardeal pediu a palavra para esclarecer duvidas. Primeiro, ele
confirmou se o quérum da reunido estava completo, ao que Sucupira respondeu
afirmativamente. Depois, Marcio pediu mais detalhes sobre a resolu¢do mencionada no inicio,

especificamente sobre a portaria que define a taxa de 4,98%. Sucupira explicou que essa taxa
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estd estabelecida na MPS N2 1.499/2024. Ele detalhou que, anualmente, o Ministério da
Previdéncia publica uma portaria definindo as taxas de juros maximas aplicaveis aos Regimes
Préprios de Previdéncia Social (RPPS). Essas taxas sdo calculadas com base na durag¢do do passivo
de cada RPPS. No caso da Cearaprev, o passivo tem uma duragdo de 19,3 anos, o que fixa a taxa
de referéncia em 4,98%. Marcio seguiu questionando sobre os cendrios apresentados,
ressaltando que, com uma taxa de 4,00%, o superdvit ndo seria atingido nos dois cendrios,
enquanto com 4,50% ambos os cenarios indicariam superdvit. Sucupira confirmou essa analise,
explicando que a taxa de 4,00% geraria superdvit apenas no primeiro cendrio, enquanto no
segundo resultaria em déficit. J4 a taxa de 4,50% proporcionaria superavit em ambos os
cenarios, motivo pelo qual essa é a taxa sugerida. Marcio expressou preocupacao sobre onde os
recursos devem ser aplicados, questionando se o CDI ndo seria a melhor alternativa. Ele também
levantou o tema dos empréstimos consignados, solicitando mais informacdes sobre os riscos
associados. Ele perguntou se ja existem estudos sobre o risco dos consignados e numeros dos
bancos sobre inadimpléncia. Sucupira respondeu, enfatizando que a inadimpléncia no crédito
consignado é uma das menores no mercado financeiro, devido a seguranga de ser debitado
diretamente em folha. Ele destacou que, segundo levantamentos feitos com Banco do Brasil,
Caixa EconOGmica e Bradesco, a inadimpléncia fica entre 1,5% e 2,0%, um indice considerado
insignificante. Esses casos estdo geralmente associados a situacbes excepcionais, como
falecimento do tomador sem seguro prestamista ou servidores que deixam o emprego no
Estado, o que é raro. Ele comparou a seguranca do crédito consignado a dos titulos publicos,
classificando-o como um investimento de risco quase soberano. Quando questionado por
Marcio sobre a contratacdo de uma empresa para intermediar o processo, Sucupira explicou
que a Cearaprev serd responsavel pela gestdo. O processo licitatério serd para adquirir o
software que fara a gestdo do produto, mas a administragao financeira sera completamente da
Cearaprev, provavelmente em parceria com a SEPLAG, que gerencia a folha de pagamento. Ele
esclareceu que a gestdo ndo sera terceirizada e que o Estado serd o executor dessa linha de
crédito. Marcio perguntou se outros estados ja operam com esse modelo. Sucupira respondeu
que, até o momento, nenhum estado implementou o crédito consignado diretamente. Todos
estdo na fase de estudos, assim como a Cearaprev. Alguns municipios iniciaram os trabalhos,
mas estados ainda ndo. Ele mencionou que estdo em parceria com lugares como Parana e

Rondénia, que estdo em estagios similares, para encontrar a melhor forma de atuar com esse

Fundacéo de Previdéncia Social do Estado do Ceara - Cearaprev
R. Vinte e Cinco de Marco, 300 - Centro « CEP: 60.060-120 Pagina 7 de 13

Fortaleza-CE « Fone: (85) 3108.0135




209
210
211
212
213
214
215
216
217
218
219
220
221
222
223
224
225
226
227
228
229
230
231
232
233
234
235
236
237
238
239

CEARA

GOVERNO DO ESTADO

SECRETARIA DO
PLANEJAMENTO E GESTAO

CEARAPREV

FUNDAGAOQ DE PREVIDENCIA
SOCIAL DO ESTADO DO CEARA

novo produto. Ronialison, por sua vez, retomou uma questdo levantada por Marcio sobre a
exposicdo ao CDI como alternativa de investimento. Ele explicou que o ALM (Asset Liability
Management) esta propondo aumentar a alocagdo no CDI, passando de 13% para 15%,
redirecionando recursos de titulos marcados a mercado, renda variavel e BDRs (investimentos
no exterior). Ele também destacou que parte dos recursos sera alocada no crédito consignado,
com cerca de 5% sendo direcionados para esse segmento, concluindo assim as duvidas
apresentadas por Marcio. Denilson levantou duas questdes importantes. Primeiro, ele
perguntou se a taxa de juros aplicada aos empréstimos consignados para servidores seria, no
minimo, equivalente a meta de retorno dos investimentos. Sucupira confirmou que a taxa ndo
pode ser inferior ao IPCA mais 4,50%. Denilson destacou que, se essa taxa for adotada, serd
muito atrativa para os servidores, pois é significativamente inferior as taxas cobradas pelos
bancos. Em seguida, ele questionou se a politica de investimentos de 2024 utilizou a taxa de
juros definida na portaria ou outro valor. Sucupira respondeu que foi utilizada a taxa da portaria,
atualmente fixada em 4,94%. Takeshi, analisando o cenario atual, enfatizou que as taxas reais
oferecidas por titulos de baixo risco estdo em patamares historicamente elevados. Ele
mencionou o Tesouro Nacional oferecendo 7,3% acima da inflagdo e o CDI projetando uma
rentabilidade real superior a 7,0%. Para ele, trata-se de uma oportunidade Unica de obter alto
retorno com baixo risco. Takeshi sugeriu que, em vez de reduzir a meta de rentabilidade,
deveria-se buscar uma abordagem mais agressiva, especialmente considerando o cenario
favoravel para investimentos em renda fixa. Ele questionou a reducdo da participacdo em titulos
do Tesouro vinculados a Selic, que passaria de 65,17% para 61,47%, argumentando que ndo fazia
sentido reduzir investimentos tdo rentaveis e seguros. Também demonstrou preocupacdo com
os custos operacionais associados a implementacdo dos empréstimos consignados, como a
contratagdo de sistemas especificos. Para ele, o retorno superior a 7,0% na renda fixa vinculada
ao CDI seria uma alternativa mais simples e eficiente. Por fim, Takeshi reforcou sua opinido
contraria ao aumento da aloca¢do em letras financeiras e a implementagao dos consignados,
dado o maior risco envolvido em comparag¢do aos titulos do Tesouro. Sucupira respondeu
detalhadamente as questdes levantadas. Em relagdo a reducdo de participacdo em titulos
publicos marcados a mercado, explicou que isso se deve ao desempenho desses papéis
adquiridos no ano anterior, sob a expectativa de uma reduc¢ao duradoura da taxa de juros. Essa

projecdo ndo se concretizou, e os titulos marcados a mercado sofreram desvalorizagdes diarias
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devido as oscilagdes do mercado. Ele esclareceu que a recomendacao do sistema é reduzir a
exposicdo a esses titulos e priorizar papéis marcados na curva, que oferecem maior
previsibilidade e continuam apresentando taxas atrativas, especialmente com a expectativa de
elevacdo da Selic. Sucupira reforcou que a troca de titulos marcados a mercado por titulos
marcados na curva serd considerada no momento certo, para evitar a realizacdo de prejuizos.
Ele destacou que, apesar das flutua¢des atuais, os titulos publicos garantem a rentabilidade no
vencimento. Assim, a estratégia visa equilibrar o portfdlio para maximizar a rentabilidade em
um cenario de elevacdo das taxas de juros. A analise dos resultados passados revelou que houve
dificuldades significativas relacionadas a marcacdo a mercado, o que levou a recomendacao de
abandonar essa estratégia. No que diz respeito ao CDI, a equipe técnica reconheceu a
valorizacdo desse ativo como uma oportunidade importante. Essa perspectiva motivou o
aumento da participacdo de fundos atrelados ao CDI, passando de 13,28% para 14,57%,
conforme previsto no art. 79, lll - a. Essa mudanca reflete a confianca na estabilidade e no
retorno atrativo oferecido por ativos com essa indexacdo. Em relacdo as letras financeiras, a
elevagao proposta baseia-se na andlise de mercado, que destaca esses ativos como os mais
seguros apos os titulos publicos. A equipe ressaltou que as letras financeiras adquiridas sdo
provenientes de instituicdes classificadas no segmento S1 do Banco Central, todas com ratings
de crédito elevados. A possibilidade de inadimpléncia por parte dessas instituicbes é
considerada extremamente improvavel, dado que qualquer falha teria um impacto profundo no
mercado financeiro como um todo. Além disso, as negociacdes sado realizadas com um grupo
restrito de apenas cinco institui¢Ges financeiras de reconhecida solidez. No aspecto regulatério,
foi enfatizado que a alocagdo maxima permitida pela legislacdo é de 20% da carteira em letras
financeiras. Contudo, a estratégia adotada é conservadora, estabelecendo um limite de apenas
10%. Essa abordagem reflete a preocupacdao em diversificar os investimentos de forma
prudente, utilizando apenas metade do percentual permitido, garantindo seguranca e
estabilidade a carteira. Sucupira destacou que a implementagdo do crédito consignado é uma
estratégia relevante para os RPPS, voltada tanto para a melhoria da rentabilidade quanto para
o incentivo a educacdo financeira dos servidores. Ele explicou que, por se tratar de um crédito
com retorno garantido e significativo, a iniciativa também tem um impacto positivo na saude
financeira dos beneficidrios. Segundo ele, ao oferecer um crédito com taxas de juros menores,

é possivel ajudar os servidores a substituirem dividas de maior custo por alternativas mais
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acessiveis, reduzindo o endividamento. Essa medida reforca o compromisso da Cearaprev em
promover a educacao financeira entre seus segurados. Sucupira ressaltou ainda que o objetivo
nao é alcancar rentabilidades exorbitantes com o crédito consignado, mas sim alinhar a taxa de
juros a meta atuarial, garantindo a sustentabilidade do fundo e beneficiando diretamente os
servidores. Ele afirmou que a intencdo é equilibrar esses dois aspectos, possibilitando atingir a
meta atuarial enquanto proporciona vantagens financeiras aos beneficidrios. Por fim, ele
pontuou que o volume de recursos destinado ao crédito consignado, estimado em
aproximadamente 93 milhGes de reais, ndo sera suficiente para atender a todos os servidores
interessados. Ainda assim, ele considera a iniciativa uma oportunidade de impacto positivo,
tanto para o RPPS quanto para os servidores que serdo contemplados. Takeshi agradeceu as
explica¢Oes fornecidas, mas reforcou sua posicao contrdria a estratégia proposta. Ele destacou
gue, em sua visao, o melhor caminho seria aumentar a participacdo em titulos do Tesouro Selic,
especialmente na modalidade marcada na curva, que apresenta menor risco de problemas. Ele
fez questdo de registrar sua opinido, reafirmando sua preferéncia por alternativas mais
conservadoras e seguras. Marcio, por sua vez, levantou uma ponderagdo sobre o aspecto de
educacdo financeira mencionado anteriormente por Sucupira. Ele questionou se, ao conceder
empréstimos aos servidores, seria realmente possivel promover educagdo financeira,
especialmente se as taxas praticadas forem proximas a meta atuarial, mas significativamente
inferiores as do mercado. Marcio expressou preocupac¢do sobre o tipo de incentivo que isso
poderia gerar entre os servidores e se tal abordagem seria, de fato, eficaz como estratégia
educacional. Em resposta, Sucupira esclareceu que sua referéncia a educacao financeira estava
ligada a possibilidade de oferecer aos servidores condi¢cdes mais vantajosas em relagdo as taxas
de juros. Ele explicou que, para aqueles que atualmente enfrentam dividas com juros mais
elevados, o crédito disponibilizado pela Cearaprev seria uma oportunidade de refinanciar suas
obrigagdes com custos menores, aliviando o peso financeiro e promovendo uma gestdo mais
equilibrada de suas finangas pessoais. Denilson destacou que, ao observar as condi¢bes atuais
de mercado, ndo hd instituicdo financeira que ofereca taxas de 1,6% ou 1,7% para aposentados
do INSS. Ele mencionou que, embora ndo soubesse a taxa exata praticada pelo Bradesco no
momento, tinha certeza de que apenas com a meta atuarial estabelecida ja seria possivel cobrir
a meta de retorno dos investimentos. Ele acrescentou que uma taxa préxima de 1,0% seria

positiva tanto para os servidores quanto para a instituicdo, devido ao baixo risco associado a
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operacao. Juarez, complementando, apontou que a ultima andlise realizada indicava uma taxa
em torno de 1,4%, o que Denilson considerou excelente. Sucupira esclareceu que esses valores
consideram a inclusdo de custos adicionais, como seguro prestamista, fundos de reserva para
eventuais inadimpléncias, e o percentual da empresa que seria contratada para fornecer o
programa responsavel pela gestdo do crédito consignado. Juarez apresentou trés cendarios de
taxas: 1,42%, 1,45% e 1,48%. Sucupira, retomando a discussdo, questionou se havia mais
consideragdes e sugeriu seguir com a pauta. Ele entdo apresentou a proposta de gestdo para os
recursos da Cearaprev no ano de 2025, reforcando que o modelo de gestdo seria proprio, com
aplica¢Oes realizadas diretamente pelo 6rgdo ou entidade gestora do RPPS. Ele destacou que,
apesar de existirem outros modelos, como a gestao por entidade credenciada e a gestdo mista,
99% dos RPPS adotam a gestdo propria. Sucupira abordou a importancia da gestdo de riscos,
enfatizando que o objetivo principal era identificar e mitigar riscos de mercado, crédito, liquidez,
operacionais, legais, de terceirizacdo e sistémicos, conforme a Resolu¢cdo CMN n2 4.963/2021 e
a Portaria MTP n2 1.467/2022. Ele explicou que o acompanhamento do risco de mercado seria
realizado pelo calculo do VAR (Value at Risk), que estima a perda maxima esperada com base na
volatilidade histérica dos ativos. Limites foram estabelecidos: 5% para renda fixa e 20% para
renda varidvel e investimentos no exterior. Sobre o risco de crédito, Sucupira informou que os
ratings atribuidos por agéncias como Standard & Poor's, Moody's e Fitch Ratings seriam
utilizados para anadlise dos ativos, considerando o pior entre o rating de emissor e de emissao.
Ele também detalhou que apenas investimentos classificados como grau de investimento, com
baixo risco de crédito, seriam enquadrados nos pardmetros definidos. Por fim, ele apresentou
as diretrizes da politica de investimentos para 2025, com um parametro de rentabilidade de
IPCA + 4,50% e uma estratégia de alocagdo composta por 93,16% em Renda Fixa, 1,84% em
Investimentos no Exterior e 5% em Consignados. Ele concluiu solicitando o posicionamento dos
presentes, abrindo o debate para comentdrios e avaliagdes. Marcio questionou Sucupira sobre
a necessidade de unanimidade na decisdo. Sucupira respondeu prontamente, explicando que a
decisdo ndo exige unanimidade, mas sim maioria simples. Ele ressaltou que o objetivo era
apresentar a escolha da melhor carteira para o RPPS com base em critérios cientificos. Sucupira
destacou que, apesar das incertezas sobre o comportamento do mercado, a decisdao estava
fundamentada no sistema ALM e na teoria da Fronteira Eficiente de Markowitz, que identifica a

melhor carteira considerando a relagdo entre risco e retorno. Ronialison pediu a palavra para
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adicionar um ponto relevante a discussdo sobre o CDI. Ele concordou que o CDI é um ativo livre
de risco, mas alertou para a vulnerabilidade desse tipo de investimento frente ao IPCA. Segundo
ele, o aumento do IPCA pode corroer a rentabilidade real do CDI, o que ndo ocorre com titulos
publicos marcados na curva, letras financeiras ou empréstimos consignados, ja que estes
consideram o IPCA como base para os rendimentos. Ronialison destacou que esses instrumentos
oferecem protecdo contra inflagdo elevada, mesmo em cendrios de IPCA de dois digitos, por
exemplo, garantindo a meta atuarial. Ele também chamou a atencdo para o risco de
reinvestimento ao concentrar investimentos em uma Unica classe, como o CDI. Ele alertou que,
em situagdes futuras, pode ser dificil encontrar investimentos com o mesmo nivel de retorno
sem assumir riscos adicionais, caso o CDI deixe de atender a meta atuarial. Ronialison ressaltou
gue o sistema ALM considera ndo apenas a rentabilidade, mas também o prazo e a duracdo dos
titulos, garantindo uma andlise mais robusta. Sobre os empréstimos consignados, Ronialison
reforcou que a estratégia aborda duas frentes: atingir a meta atuarial e cumprir o papel social
de apoiar servidores, ativos ou aposentados, que dedicaram anos de trabalho ao Estado. Ele
enfatizou que a Cearaprev tem a responsabilidade de auxiliar os servidores a reduzirem suas
dividas, além de garantir o retorno esperado nos investimentos. Sucupira concordou,
reforcando que o beneficio deve atender a todos os servidores, ndo apenas os aposentados.
Ronialison complementou, destacando que essa abordagem une o compromisso social da
Cearaprev com a responsabilidade de alcangcar a meta atuarial. Sucupira passou para o ultimo
tépico 3) Encaminhamentos e deliberagdes. Sucupira perguntou se poderiam dar inicio a
votacdo para a aprovacdo da politica de investimentos para o ano de 2025. Todos votaram
favoravelmente a politica de investimentos para 2025, exceto Marcio Cardeal. Denilson fez
questdo de parabenizar Sucupira pela conduc¢do do debate, destacando que a discussao foi
extremamente enriquecedora e contribuiu para a decisdo favordvel a politica tracada pela
equipe da Cearaprev. Sucupira questionou Mdrcio sobre o ponto central de sua discordancia.
Marcio explicou que, apesar de reconhecer que muitos estados ja demonstram interesse em
investimentos consignados e que o risco é baixo devido a natureza do consignado em folha, ele
ainda tinha duvidas. Demonstrou receio em relagdo ao Estado se tornar protagonista de algo
ainda novo e argumentou que talvez o momento nao fosse o mais adequado para implementar
essa estratégia. Também mencionou sua preferéncia pelo CDI, defendendo que ele apresenta

um retorno com menos risco e questionando se seria prudente seguir estritamente o estudo
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364 apresentado. Juarez interveio para registrar a importancia de considerar e respeitar opinides
365 contrarias, ressaltando que votos discordantes ndo sdo ignorados, mesmo quando a maioria é
366  favoravel. Sucupira reforcou que todas as opinides sdo vdlidas e devem ser analisadas com
367  atencdo. Com o resultado final de quatro votos favoraveis e um contrario, Sucupira anunciou
368  que a politica de investimentos para 2025 estava aprovada pelo Comité de Investimentos e seria
369  submetida ao Conselho Deliberativo para analise final e aprovagao. Sucupira passou a palavra
370  ao presidente José Juarez, que agradeceu a todos pelas contribuicbes e deu por encerrada a
371 reunido, da qual eu, Elayne Naglle Aguiar Oliveira, participei e lavrei a presente Ata assinada

372 pelos Membros Titulares presentes e/ou suplentes representando.

Fortaleza - CE, 10 de dezembro de 2024.
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1. Aprovacao da ata da 372 R.O.




1. Aprovacao da ata da 372 R.O.
O 372 Reuniao Ordinaria

v Data: 08.11.2024;

v'  DeliberacBes: Todos os membros presentes aprovaram as atas da 172 e 182 Reunides

Extraordinarias, assim como, o relatério trimestral referente ao 3° trimestre de 2024;

v' Assinaturas: José Juarez, Paulo Sucupira, Denilson de Oliveira, Takeshi Cardoso e Andréa

Duarte.

_——_
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2. Diretrizes da P.l. 2025




Cenario Economico

v"  Relatérios Focus:

22 de marco de 2024

2024 2025
Agregado Ha 4 Ha 1 _ Comp. Resp. 5 dias Resp. Ha 4 Ha 1 . Comp. Resp. 5dias Resp.
semanas semana ojesemanal* **  (teis ***l semanas semana Hoje semanal * **  (tejs  *¥¥
IPCA (variagio %) 380 3,79 M 151 371 9% 351 3,52 1 145 353 9
PIB Total (variagao % sobre ano anterior) 1,75 1,80 1,85 A (6) 114 1,81 60 2,00 200 2,00 = (19 104 200 54
Cambio (R$/USS) 493 495 495 = (1) 122 495 69 500 500 500 = (11) 116 500 67
selic (% a.a) 9,00 9,00 = (13) 144 900 77 850 850 = (16) 140 850 76
22 de novembro de 2024

2025

2024
Agregado Ha 4

Ha 1 oje Comp. Resp. S‘dia.s Resp. Ha 4 Ha1 oje Comp. Resp. 5'dials Resp.

semanas semana semanal * kd uteis b semanas semana semanal * b ukeis b

IPCA (variacio %) 455 4,64 Y@ 150 464 112 400 412 A () 18 449 111
PIB Total (variagcdao % sobre ano anterior) 3,08 310 317 A (1) 110 3,20 79 1,93 194 195 A (1) 107 194 76
Cambio (R5/USS) 5,45 560 570 A (6) 118 5,70 79 5,40 550 555 A (4 118 5,60 79
Selic (% a.a) 11,75 11,75 = (8 136 1175 97 11,25 12,00 A (2) 135 12,50 97

Fonte: BACEN
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2. Diretrizes da P.l. 2025

| - Parametro de Rentabilidade - Meta Atuarial

Atual: IPCA + 4,94% a.a.

Proposta: IPCA + ???% a.a.




2. Diretrizes da P.l. 2025

| - Parametro de Rentabilidade - Meta Atuarial (Cont.)

Portaria MTP n° 1.467, de 02 de junho de 2022:

Art. 39. A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para apuragdo do valor
presente dos fluxos de beneficios e contribuicdes do RPPS sera equivalente 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.

8 6° Podera ser utilizada taxa de juros inferior aquela estabelecida no caput, em atencdo a critérios de
prudéncia demonstrados no Relatorio da Avaliacdo Atuarial.




2. Diretrizes da P.l. 2025

Tabelas 02 A e B - Impacto da taxa de juros no passivo atuarial em dois cendrios

(A) Cendrio I: Premissas da Avaliagdo Atuarial

Patrimonio Provisao Matematica Superavit
Taxa de Juros
(A) (B) (C=A-B)
2025 e Demais Anos: 4,00% | RS 1.852.745.410,95 RS 986.392.009,53 RS 866.353.401,42
2025 e Demais Anos:|4,50%| | RS 1.852.745.410,95 RS 134.327.440,22 RS 1.718.417.970,73
2025 e Demais Anos: 4,94% | RS 1.852.745.410,95 -RS 475.802.463,86 RS 2.328.547.874,81
2025 e Demais Anos: 4,98% | RS 1.852.745.410,95 -RS$ 525.633.019,54 RS 2.378.378.430,49

Fonte: Deat.
Notas: Base de dados 10/2024.

.———__._



2. Diretrizes da P.l. 2025

(B) Cendrio lI: (i) Base de Contribuicdo de Inativos e Pensionistas acima do Teto do RGPS; (ii) Migragcdo dos atuais
ativos ao RPC.

Patrimonio Provisao Matematica Superavit
Taxa de Juros
(A) (B) (C=A-B)
2025 e Demais Anos: 4,00% | RS 1.852.745.410,95 RS 1.999.479.201,63 -RS 146.733.790,68
2025 e Demais Anos:|4,50%|| RS 1.852.745.410,95 RS 1.177.360.718,83 RS 675.384.692,12
2025 e Demais Anos: 4,94% | RS 1.852.745.410,95 RS 583.679.081,65 RS 1.269.066.329,30
2025 e Demais Anos: 4,98% | RS 1.852.745.410,95 RS 534.952.291,30 RS 1.317.793.119,65

Fonte: Deat.
Notas: Base de dados 10/2024.

.———__._
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Fluxo do Passivo (17/10/2024)

Fonte: Diretoria de Estudos Econémicos e Atuariais - Deat
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R$ 1.213.229.983,43

65,17%

Titulos Piblicos

Defini¢do da Politica de Investimento
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R$ 1.861.694.301,50

Saldo Total
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R$ 93.084.715,08



Projegdes Utilizadas

IPCA Relatdrio Focus 4,3426% (22/11/2024)
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Politica de Investimento Cenarios

ALOCACAQ MARKOWITZ

Carteira Atual

Enguadramento % RS

Art. 72 1-3 65,17% 1.213.229.933 43
Art.7°9 1-b 8, 74% 162.767.904,88
art. 7@ Il -a 13,28% 247.220870,54
Art, 70 IV 0, 75% 125.585.802,99
Art, 89, | 4 04% 57892377

Art. 92 11| 2.03% 37.710.689 89

Art. 12,1 0 00% 0,00

Fonte: SGOLD
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2.

Politica de Investimento Sugerida

R$ Markowitz

1.144.420.722 288

132,400,582 44
271.283.971,37

186.169.43015

0,00

34.334,579,58

93.084.715,08

Diferenca %

Diferenca R$
- 68,800,260 55
- 30,367,382 43
24.063.004 83

60.583.567 16

- 7517892377
- 3.375.810,32

93.024.715,08

Diretrizes da P.l. 2025
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3,65%
0,40%
1,10%
0,67%
0,00%
0,45%

0,25%



Politica de Investimento  Alteragbes ¥ BTl
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lll - Limites de Aplicagao dos Recursos

2.

Diretrizes da P.l. 2025

Posicdo SGOLD: 31/10/2024

Estratégia SUPSEC/PREVID

DA FIXA

REN

Debéntures Incentivadas

Art.72,V-c

5,00%

0,00%

: Posicdo Limite
g Tipo de Ativo Res. CMN n? O DL Atua‘: da Legal Estratégia
% P 4.963/2021 | da Carteira - R$ ada | TRl Limite | g | Limite
v Carteira - % (*) Inferior (*%) Superior
Titulos do Tesouro Nacional (SELIC) Art.72,1-a 1.208.662.999,44 | | 100,00% | 0,00% |i 61,47% !| 100,00%

5,00%

Subtotal

1.741.501.726,25




Posi¢do SGOLD: 31/10/2024

. Posici Limit Estratégia SUPSEC/PREVID
.~ 0SICao imite
g Tipo de Ativo Res. CMN n® Posicdo Atual Atuaf da Legal Estratégia
& P 4.963/2021 | da Carteira - R$ ada | eeal | Limite | | Limite
n Carteira-% | (*) | nferior (%) Superior
Fundo de Acdes Art. 82,1 74.623.28691 | 4,03% | | 3000% | 000% | 0,00% | 30,00%
z ETF de AcBes Art. 82,11 0,00 0,00% 30,00% | 0,00% 0,00% 30,00%
Subtotal 74.623.286,91 4,03% = = 0,00% =
FIC - Renda Fixa - Divida Externa Art. 92, | 0,00 0,00% 10,00% | 0,00% 0,00% 10,00%
m ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, O O S
8 FIC Aberto - Investimento no Exterior Art. 92,11 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
[TT I R e e i:'_’;'_"_’;:'_’;:""" AR I ";"_’;’;’;’;’;’;’;’;"' """""""""""
£ [Fundos de Ac¢des - BDR Nivel | Art. 92, 11| 36.620.397,79 | ! 1,98% ! | 10,00% | 000% |. 1,84% || 10,00%
w
Subtotal 36.620.397,79 1,98% - - 1,84% -
Fundos Multimercados Art. 10, | 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
w Fundos em Participagoes (FIP) Art. 10, 11 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
= Fundos de A¢Ges - Mercado de Acesso Art. 10, llI 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 0,00 0,00% = = 0,00% -
_. |Fundos Imobiligrios Art. 11 0,00 0,00% 5,00% | 0,00% 0,00% 5,00%
= Subtotal 0,00 0,00% - - 0,00% -
g |Empréstimos Consignados Art. 12,1 0,00 ! 000% i | 500% | 000% |i 500% | 500%
S Subtotal 0,00 0,00% = = 5,00% =
Total Geral 1.852.745.410,95 | | 100,00% ! - - |l 100,00% | -

* Limites estabelecidos pela Resolu¢do CMN n° 4.963/2021.
** Alocacdo a ser praticada a partir de 01/01/2025. No entanto, no decorrer do exercicio de 2025, com base em andlise de mercado, podera haver redefinicdo na alocagédo dos
recursos do SUPSEC/PREVID, respeitados os Limites Legais e os Limites de Alocagdo, definidos nesta Politica de Investimentos.



2. Diretrizes da P.l. 2025

lll - Modelo de Gestao

v' Gestao Propria: qguando as aplicacdes sdo realizadas diretamente pelo érgdo
ou entidade gestora do RPPS;

v Gestao por Enfidade Avutorizada e Credenciada: quando as aplicacdes sdo
realizadas por intermédio de instituicdo financeira ou de oufra instituicdo
autorizada nos termos da legislacdo em vigor para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras;

v Gestao Mista: quando as aplicacdes sdo realizadas, parte por gestdo propria e
parte por gestdo por entidade autorizada e credenciada.




2. Diretrizes da P.l. 2025

Gestao de Risco

v' Em linha com o que estabelece a Resolucdo CMN n° 4.963/2021 e a Portaria
MTP n° 1.467/2022, este topico estabelece quais serdo os critérios, pardmetros e

limites de gestdo de risco dos investimentos.

v O objetivo deste topico € demonstrar a andlise dos principais riscos, destacando
a importdncia de estabelecer regras que permitam identificar, avaliar,
mensurar, controlar € monitorar os riscos aos quais 0s recursos do plano estdo
expostos, entre eles os riscos de mercado, de crédito , de liquidez, operacionadl,

legal, terceirizacdo e sistémico.

_——_



2. Diretrizes da P.l. 2025

Risco de Mercado

v O acompanhamento do risco de mercado serd feito através do cdlculo do VaR
(Value at Risk) por cota, que estima, com base nos dados histdricos de
volafiidade dos ativos presentes na carteira analisada, a perda madxima
esperada.

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.



2. Diretrizes da P.l. 2025

Risco de Crédito

v Serd utilizado para essa avaliacdo de risco de crédito os ratings atribuidos por

agéncia classificadora de risco de crédito atuantes no Brasil.

Para checagem do enquadramento, os fitulos privados devem, a principio, ser

separados de acordo com suas caracteristicas a seguir:

ATIVO Jﬁggi Jﬁgxi
Titulos emitidos por instituicdo ndo financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por instituicao financeira X

Fonte: LDB.
v Os titulos emitidos por instituicdes ndo financeiras podem ser analisados pelo

rating de emissdo ou do emissor. No caso de notas distintas, considera-se o pior
rating.



2. Diretrizes da P.l. 2025

v' Posteriormente, € preciso verificar se o atfivo/instituicdo possui rating por uma
das agéncias elegiveis e se a nota €, de acordo com a escala da agéncia,

igual ou superior a classificacdo minima apresentada na tabela a seguir:

A INSTITUICAO INSTITUICAO NAO
AGENCIA FIDC FINANCISRA FINANCCEIRA
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.

v 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 n°

4.963/2021.



2. Diretrizes da P.l. 2025

v' Diretrizes:

|. Pardmetros de Rentabilidade: 2025 e Demais Anos: IPCA + 4,50%;
. Estratégia de Alocagdo dos Recursos - ALM: Estratégia-Alvo: R.F.: 93,16%;
I.LE.: 1,84% e Consignados: 5,00%;

l1l. Limites de Aplicagdo: Conforme a Res. CMN n° 4.963/2021.

IV. Modelo de Gestao: Propria.

_——_
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3. Encaminhamentos e Deliberacoes




3. Encaminhamentos e Deliberactes

|. Aprovac¢ao da ata da 37° R.O,;

Il. Aprovacao das Diretrizes da P.l. 2025.
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1. Introdugao

A Fundagdo de Previdéncia Social do Estado do Ceard - Cearaprev, é constituida na
forma da legislagao pertinente em vigor, com cardter ndao econémico e sem fins lucrativos,
com autonomia administrativa e financeira. Sua fung¢ao é administrar e executar a previdéncia
social dos servidores, conforme estabelece a LC Estadual n2 184/2018, a Resolu¢do CMN n@
4.963/2021 e a Portaria MTP 1.467/2022, que contém as diretrizes de aplicagdo dos recursos
garantidores do plano de beneficio administrado pelo Sistema Unico de Previdéncia Social do
Estado do Ceard - SUPSEC e pelo Sistema de Prote¢do dos Militares do Estado do Ceara. A
presente Politica de Investimentos (P.l.) foi discutida e aprovada pelo Conselho Estadual de

Politicas de Previdéncia Social - CEPPS na Reunido Ordinaria n2 XX, que ocorreu em XX/XX/XXX.
2. Definigoes

Ente Federativo: Estado do Ceara

Unidade Gestora: Fundacdo de Previdéncia Social do Estado do Ceara - Cearaprev
CNPJ: 35.853.012/0001-43

Meta de Retorno Esperada: IPCA + 4,50%

Categoria do Investidor: Geral
3. Diretrizes Gerais

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

Esta Politica de Investimentos entrara em vigor em 01 de janeiro de 2025. O horizonte
de planejamento utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 12 meses que se
estende de janeiro a dezembro de 2025.

O referido documento estd de acordo com a Resolugdo CMN n? 4.963/2021 e a
Portaria MTP n2 1.467/2022 que dispdem sobre as aplicacGes e sobre o monitoramento dos

Fundagéo de Previdéncia Social do Estado do Ceara - Cearaprev Pagina 2
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recursos financeiros dos Regimes Proprios 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 concentragao 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 aprecamento dos ativos financeiros e gerenciamento de riscos, em consonancia com as
definicdes constantes na Resolugdo CMN n2 4.963/2021 e na Portaria MTP n2 1.467/2022.

Em havendo mudancas na legislacdo 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
exposicdao desnecessdria a riscos, conforme definicdes constantes na Resolugdo CMN n?
4.963/2021 e na Portaria MTP n2 1.467/2022. Caso seja necessario, deve ser elaborado um
plano de adequacdo, com critérios e prazos para a sua execug¢do, sempre com o objetivo de
preservar os interesses da Cearaprev, desde que este plano nao seja contrario ao arcabougo
legal constituido.

Se, nesse plano de adequac¢do, o prazo de enquadramento estabelecido pelas
disposicbes transitérias da nova legislacdo for excedido, a Cearaprev devera comunicar
oficialmente a Secretaria de Regime Proprio e Complementar, vinculada ao Ministério da

Previdéncia Social.
4. Governanga

A adocdo das melhores praticas de Gestdo Previdencidria, de acordo com a Portaria
MTP n? 1.467/2022 e com o Manual do Pro-Gestdo versdo 3.5/2024, 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 decisorio de alocacdo dos recursos garantidores cumpram seus codigos de conduta
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pré-acordados a fim de minimizar conflitos de interesse ou quebra dos deveres e visem a
promocdo de elevados padrdes éticos na conducdo das operacoes.

A Cearaprev aderiu ao Pré-Gestdo em 13/07/2020, a qual foi acolhida pela Secretaria de
Previdéncia - SPREV em 23/11/2020. Foram iniciados os procedimentos para sua certificagdo,
entretanto ndo finalizados a tempo do prazo de validade de 3 (trés) anos da adesao, vencido
no dia 13/07/2023. Para dar continuidade a implanta¢cdo do Prd-Gestdo, a Cearaprev
encaminhou nova adesdo a Secretaria de Regime Prdprio e Complementar - SRPC, vinculada
ao Ministério da Previdéncia Social, a qual foi assinada em 07/03/2024.

Assim, com as responsabilidades bem definidas, compete a Diretoria de Gestdo de
Investimentos da Cearaprev a elaboracado da Politica de Investimentos, cujas diretrizes sao
fixadas pelo Comité Estadual de Investimentos da Previdéncia Social - CEIPS e posteriormente
aprovadas pelo Conselho Estadual de Politicas de Previdéncia Social - CEPPS, colegiado
superior nas definicdes das politicas e das estratégias gerais desta Fundacao.

Ainda de acordo com os normativos, este documento estabelece os principios e as
diretrizes a serem seguidas na gestdo das aplicagdes dos recursos garantidores
correspondentes as reservas técnicas, fundos e provisdes, sob a administracao 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 sao complementares, isto é, coexistem com aquelas
estabelecidas pela legislacdo aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da
responsabilidade de observa-las concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste

documento.
5. Comité de Investimentos

De acordo com a Portaria MTP n? 1.467/2022, especificamente a Sec¢do | do Capitulo
VI, combinado com o Decreto Estadual 33.758/2020 e Portaria Cearaprev n° 004/2024, o
Comité de Investimentos da Cearaprev é formado por membros que deverdao manter vinculo

com o Estado do Ceard na qualidade de servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacao
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e exoneragao, possuindo carater consultivo. O fato de, em sua composicao, estarem presentes
pessoas tecnicamente preparadas, permite que o Comité 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° 031/2024, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2024 DA NOMEAGAO DOS INTEGRANTES DO CEIPS, NO AMBITO

DA CEARAPREV
voe |cermicacho [ ALEADE. | oncao [carecom | NCISDE TEING OF FUNDAENTACAOESTADLAL
José Juarez Diogenes Tavares | CP RPPS DIRIG | 08/01/2028 Cearaprev| Titular (nato) |01/11/2024 - Art.3°, inciso |
CP RPPS CGINV | 17/08/2027
Paulo Amilcar Proenga Sucupira| CP RPPS DIRIG | 27/11/2027 Cearaprev| Titular (nato) |05/04/2023 - Art.39 inciso Il
CPA-20 28/08/2026
Adriano Pinheiro dos Santos CPRPPS DRIG | 09/11/2027 Cearaprev Titular 01/11/2024 | 01/11/2027 Art.3° inciso lll

CP RPPS CGINV | 21/12/2027
CP RPPS CODEL II|  02/02/2027

Denilson de Oliveira Adriano | CP RPPS 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
Oscar Saldanha do Nascimento | CP RPPS DIRIG | 27/11/2027 Cearaprev| Suplente |03/05/2024 | 03/05/2027 Art.3° inciso |
Savio de Holanda Guerra - - Cearaprev| Suplente |01/11/2024| 01/11/2027 Art.3°, inciso Il
Andréa Kelly Silva Duarte - - Cearaprev| Suplente |01/09/2023| 01/09/2026 Art.3°, inciso Il
Marcia Morais Ximenes Mendes - - Seplag Suplente  |03/05/2024 | 03/05/2027 Art.3°, inciso 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 quarto aditivo

ao contrato tem vigéncia a partir de 18.07.2024, é cadastrada junto a CVM, unica e
exclusivamente, como consultora de valores mobilidrios. Tem a fungao de auxiliar a Cearaprev

no acompanhamento e monitoramento do desempenho do risco de mercado, do
enguadramento das aplicacdes dos recursos e do confronto do retorno observado vis a vis o
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seu retorno esperado.

O contrato firmado com a Consultoria de Investimentos deverd, obrigatoriamente,
observar as seguintes Clausulas:
- que o objeto do contrato sera executado em estrita observancia as normas da CVM, inclusive
da Resoluc¢do CVM n2 19/2021;
- que as analises fornecidas serdo isentas e independentes; e
- que a contratada ndo percebe remuneracao, direta ou indireta, advinda dos estruturadores
dos produtos que forem oferecidos, adquiridos ou analisados, em perfeita consonancia ao
disposto no Art. 24 da Resolugdo CMN n2 4.963/2021: Art. 24. Na hipdtese de contratagdo
objetivando a prestacao de servicos relacionados a gestao dos recursos do regime proéprio de
previdéncia social: (...) lll - a contratacdo sujeitara o prestador e as partes a ele relacionadas,
direta ou indiretamente, em relacdo as aplicagbes dos recursos do regime préprio de
previdéncia social, a fim de que: a) ndo recebam qualquer remuneracdo, beneficio ou
vantagem que potencialmente prejudiquem a independéncia na prestacao de servico; b) ndo
figurem como emissores dos ativos ou atuem na originacdo e estruturacao dos produtos de

investimento.
7. Modelo de Gestao

A gestdo das aplicacGes dos recursos da Cearaprev, de acordo com o Artigo 95, da
Portaria MTP n2 1.467/2022, é prépria, ou seja, a Cearaprev realiza, diretamente, a execugdo
de sua Politica de Investimentos, decidindo sobre as aloca¢Ges 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 decisGes, poderdo ser solicitadas opinides de profissionais externos,
como da Consultoria de Investimentos contratada, outros RPPS, instituicdes financeiras ou

outros.
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8. Segregacao de Massa

A Segregacdo de Massa de segurados do RPPS é uma separacao desses segurados em
dois grupos distintos, a partir da definicdo de uma data de corte, sendo um grupo intitulado
de plano financeiro e o outro de plano previdenciario.

O Plano Financeiro é um sistema estruturado somente no caso de segregacdo da
massa, onde as contribuicGes a serem pagas pelo ente federativo, pelos servidores ativos e
inativos e pelos pensionistas vinculados sao fixadas sem objetivo de acumulagao de recursos,
sendo as insuficiéncias aportadas pelo ente federativo, admitida a constituicdo 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 Reparticao Simples.

Com o advento da LC 184/2018, a Fundacgdo de Previdéncia Social do Estado do Ceara
- Cearapreyv, vinculada a Secretaria do Planejamento e Gestao - 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
federal n® 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 Protec¢do Social dos Militares. Nesse contexto, o Governo Federal,
por intermédio da Secretaria Especial de Previdéncia e do Trabalho do Ministério da
Economia, editou a Instrucdo Normativa n2 05, de 15 de janeiro de 2020, fixando orientac¢Ges
a respeito das normas gerais de inatividade e pensdes dos militares dos Estados e Distrito
Federal, deixando assente, dentre outras questdes, que o érgdo ou a entidade gestora do
regime préprio de previdéncia social dos servidores titulares de cargos efetivos do ente
federativo podera ser responsavel pela gestdo do Sistema de Protecdo Social dos Militares.

Sendo assim, a Cearaprev é responsavel pela gestao da previdéncia social dos servidores civis,
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militares e pensionistas do Estado do Ceara, observada a segregacdao da massa de seus
beneficiarios e composta dos seguintes planos contdbil-financeiros:

a) Plano de Custeio Previdenciario (PREVID): destina-se aos segurados ativos civis que
ingressaram no servico 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

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

O Plano de Custeio Financeiro e o Plano de Custeio Militar sao estruturados sob o
regime financeiro de reparticdo simples, cabendo ao Tesouro Estadual a cobertura das
respectivas insuficiéncias financeiras correntes. Importa mencionar que tais fundos ndao tém
como objetivo primordial a formacdo de reservas financeiras para custeio dos beneficios
futuros. Ademais, eventuais saldos de final de més porventura existentes nas contas dos
fundos previdenciarios pertinentes serdao de carater transitério e exclusivamente destinados
ao pagamento das obrigacdes previdencidrias dos planos em questdo, imediatamente no més
seguinte. Sendo assim, os recursos referentes ao Plano de Custeio Financeiro (FUNAPREV) e
ao Plano de Custeio Militar (PREVMILITAR), serdo aplicados na Caixa Econdmica Federal,
detentora de contrato de gestdo de recursos com o Governo do Estado do Ceara, em ativo
financeiro que garanta remuneracdo semelhante ao CDI (ativo livre de risco), com reduzida
volatilidade, além de aplicacdo e resgate automaticos. Vale ressaltar que este ativo estd
enquadrado no Art. 72, | - b da Res. CMN n? 4.963/2021, o qual permite a alocacdo de 100%

dos recursos das carteiras dos fundos financeiros.
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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 Previdenciario - PREVID, inclusive para o
estabelecimento da Meta Atuarial.

No Estado do Ceard, a segregacdo da massa foi instituida por meio da Lei
Complementar estadual n2 123, de 16/09/2013, e implementada com data de corte de
01/01/2014. Mencionada Lei segregou o sistema previdenciario local em Plano Financeiro,
com seus fundos distintos sob as denominagdes de fundo PREVMILITAR e de fundo
FUNAPREV; e em Plano Previdenciario, intitulado fundo PREVID.

Importa ressaltar que, posteriormente, houve revisdes da segregacdao da massa, sem
prejuizo do equilibrio atuarial e financeiro do fundo PREVID, a saber:

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

Em fevereiro de 2021, com a Lei Complementar Estadual n® 227/2020 e pelo Decreto
Estadual n233.925/2021, ocorreu a segunda revisdo da segregacdo da massa de segurados do
RPPS, na qual 9.645 pensdes previdencidrias foram transferidas do plano de reparticdo
simples em extingdo (FUNAPREV), para o plano de capitalizacdo (PREVID). Em contrapartida,
o PREVID receberia, mensalmente, parcela dos recursos oriundos da retencdo do Imposto de
Renda na Fonte (IRPF) incidente sobre as remunera¢des mensais, inclusive gratificacdo
natalina, percebidas pelos segurados ativos civis, aposentados e respectivos pensionistas, no
periodo de janeiro de 2022 a dezembro de 2046.

Para minimizar a desoneracdo provocada pela Lei Complementar Federal n2 194, de
23 de junho de 2022, que reduziu as aliquotas aplicadas aos combustiveis, energia elétrica e

comunicac0es, e para manter os pagamentos de beneficios regulares, o Ente propds alteracado
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no parametro da revisao da segregacao de massa de segurados realizada em 2021, ou seja,
nas parcelas dos recursos oriundos da retencdo do Imposto de Renda na Fonte (IRPF)
incidente sobre as remuneragdes e proventos mensais dos segurados ativos civis,
aposentados e respectivos pensionistas. Dessa forma, foi estendida em mais 1 (um) ano a
vinculacdo do Imposto de Renda, encerrando-se em 2047, com a suspensao dos repasses
durante o periodo de julho de 2022 a junho de 2023, regulamentada pelo Decreto Estadual n?
34.994, de 21 de outubro de 2022.

Diante da necessidade de atender demandas or¢camentarias e fiscais do Estado, por
efeito da reducdo da arrecadacdo em decorréncia do disposto na LC n® 194/2022, quanto a
incidéncia do Imposto sobre Operacdes relativas a Circulagdio de Mercadorias e sobre
PrestacOes de Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicacao
(ICMS), em 31 de agosto de 2023, a partir do Decreto Estadual n? 35.658, foram suspensos
mais uma vez, os repasses ao Fundo em Capitalizacdo PREVID da parcela dos recursos oriundos
da retencdo 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.

A mais recente revisao da segregacdo de massa, ocorreu a partir da Lei Complementar
Estadual n2 328, de 05 de junho de 2024, que estabeleceu critérios objetivos para a revisao
da segregacdo da massa de segurados do RPPS, e pelo Decreto Estadual n2 36.113, de 12 de
junho de 2024 (DOE 12 de julho de 2024), foram transferidas 3.553 pensdes previdenciarias
do plano de reparticdo simples, em extincdo (FUNAPREV), para o plano de capitalizacao
(PREVID).

Segue abaixo o resumo das legislacdes das revisdes de segregacdo de massa realizada
no periodo de 2019 a 2024:

12 Revisao Segregacao de Massa - 2019

e Lei Complementar estadual n2 188, de 21/12/2018, publicada no DOE de
26/12/2018
e Decreto n?233.013, de 15 de margo de 2019 (DOE 15 de marco de 2019)
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22 Revisdo Segregacao de Massa - 2021
e Lei Complementar n? 227, de 16 de dezembro de 2020
e Parecer SEI n2 88/2021/MTP
e Resolugdao CEPPS n2 01, de 03 de margo de 2021 (DOE 10 de margo de 2021)
e Decreto n?233.925, de 05 de fevereiro de 2021 (DOE 09 de fevereiro de 2021)
a) Suspensdo do Repasse - 2022
e Parecer SEI n2610/2022/MTP
e Resolucdo CEPPS n2 01, de 29 de agosto de 2022 (DOE 10 de outubro de 2022)
e Decreto n?234.994, de 21 de outubro de 2022 (DOE 21 de outubro de 2022)
b) Suspensdo do Repasse - 2023
e Parecer SEI n2314/2023/MTP
e Resolucdo CEPPS n2 01, de 13 de julho de 2023 (DOE 27 de setembro de 2023)
e Decreto n?35.658, de 31 de agosto de 2023 (DOE 31 de agosto de 2023)
32 Revisao Segregacao de Massa - 2024
e Lei Complementar n? 328, de 05 de junho de 2024
e Resolugao CEPPS n2 01, de 23 de abril de 2024 (DOE 06 de maio de 2024)
e Decreton236.113, de 12 de junho de 2024 (DOE 12 de julho de 2024)
Convém acentuar que as revisoes da segregacao importam na reducdo do aporte que
regularmente vem realizando o Tesouro Estadual ao FUNAPREV, sem ensejar qualquer
prejuizo ao servidor assistido pela previdéncia estadual, vindo, muito ao contrdrio, como
medida de maior seguranca do pagamento futuro dos beneficios previdenciarios a cargo do
Sistema Unico de Previdéncia Social do Estado do Ceara.
Os estudos, dispondo sobre os elementos técnicos da segregacdao da massa e suas
revisdbes, comprovando a manutencdo da sustentabilidade financeira e atuarial do fundo
PREVID, foram realizados pela Diretoria de Estudos Econdmicos e Atuariais da Cearaprev -

Deat.
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9. Credenciamento

As aplicacGes dos recursos do RPPS deverdo observar os pardmetros de mercado e
poderao ser realizadas por meio de institui¢des publicas ou privadas, desde que registradas,
autorizadas ou credenciadas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil.

Os critérios para o credenciamento das Instituicdes deverdo estar relacionados a boa
qualidade de gestdo, ao ambiente de controle interno, ao histérico e experiéncia de atuacao,
a solidez patrimonial, ao volume de recursos sob administracdo, a exposicdo a risco
reputacional, ao padrdo ético de conduta e a aderéncia da rentabilidade a indicadores de
desempenho e a outros destinados a mitigacao de riscos e ao atendimento aos principios de
seguranca, protecao e prudéncia financeira, assim como estar parametrizado no Edital de
Credenciamento, disponibilizado no endereco eletronico! da Cearaprev.

De acordo com o Edital, apds andlise das informagdes e verificagdo dos requisitos
estabelecidos para o credenciamento, a Diretoria de Gestdo de Investimentos submeterd ao
Comité de Investimentos que, em caso de aprovacdo, providenciard o Termo de

Credenciamento e este devera ser atualizado a cada 2 (dois) anos.

10. Meta de Retorno Esperado

Para o exercicio de 2025, a Cearaprev prevé que o seu retorno esperado serd, no
minimo, IPCA acrescido de uma taxa de juros, estabelecida de acordo com a taxa da avaliacdo
atuarial, delimitada pela Portaria MPS n2 1.499, de 28 de maio de 2024, que alterou a Portaria
MTP n? 1.467/2022. Importante ressaltar que o limite maximo de fixacdo da taxa de juros da
Cearaprev (taxa de juros parametro), de acordo com a duration do Passivo Atuarial do
SUPSEC/PREVID (19,3 anos), é de 4,98% a.a. Da mesma forma, a Portaria MTP 1.467/2022 em
seu Art. 39, §69, informa que podera ser utilizada taxa de juros inferior aquela estabelecida
em relacdo a duration do Passivo Atuarial, em atencdo a critérios de prudéncia demonstrados

no relatdrio da avaliacdo atuarial.

L Edital de Credenciamento
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A escolha do IPCA justifica-se em virtude do Tesouro Nacional, ha varios anos, vir
agindo de forma a alongar sua divida, buscando unificar sua base de correcao pelo IPCA. As
outras esferas de poder acabaram por aderir ao referido indice, que hoje comporta a correcao
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 Ceara conceder, quando realizada, a reposicao inflacionaria 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 consideracdo o valor esperado das
rentabilidades futuras da carteira de investimentos do RPPS. Conforme estudos realizados
pela Diretoria de Gestdo de Investimentos, através da analise de Asset Liability Management
- ALM (item 15), foi projetada uma rentabilidade real, ao final do exercicio de 2025 de 6,49%
(carteira de maior probabilidade), acima da taxa de juros parametro correspondente para a
Cearaprev (4,98%). Entretanto, trabalhos elaborados pela Diretoria de Estudos Econémicos e
Atuariais da Cearaprev - Deat, ilustrados nas tabelas 02 A e B, demonstram que uma taxa de
4,50% é suficiente para manuten¢ao do equilibrio atuarial e da solvéncia do plano de
beneficios. Portanto, a Meta de Retorno Esperado da Cearaprev, em 2025 e demais anos, sera
de IPCA acrescido da taxa de juros de 4,50%.

Tabelas 02 A e B - Impacto da taxa de juros no passivo atuarial em dois cenarios

(A) Cenario I: Premissas da Avaliagdo Atuarial

Patrimonio Provisao Matematica Superavit
Taxa de Juros
(A) (B) (C=A-B)
2025 e Demais Anos: 4,50% | RS 1.852.745.410,95 RS 134.327.440,22 RS 1.718.417.970,73

(B) Cenario IlI: (i) Base de Contribui¢do de Inativos e Pensionistas acima do Teto do RGPS;

(ii) Migracdo dos atuais ativos ao RPC.

Taxa de Juros Patrimonio Provisao Matematica Superavit
(A) (B) (C=A-B)
2025 e Demais Anos: 4,50% | RS 1.852.745.410,95 RS$ 1.177.360.718,83 RS 675.384.692,12
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Fonte: Deat.
Notas: Base de dados 10/2024;

11. Aderéncia das Metas de Rentabilidade

As metas de rentabilidade definidas no item anterior estdao aderentes ao perfil da
carteira de investimento e das obriga¢des do plano.

A partir do ano de 2020, devido a pandemia do Covid-19, que provocou elevac¢do nos
riscos fiscais, politicos e monetarios, somados ao risco sistémico influenciado por conflitos
internacionais, envolvendo paises do Leste Europeu e do Oriente Médio, houve grande
instabilidade em todos os segmentos do mercado financeiro, ocasionando profunda oscilagdo
nos precos dos ativos, com forte influéncia no desempenho das aplicacdes dos RPPS.
Entretanto, a partir de 2023, com uma carteira mais resistente a volatilidade do mercado, foi
possivel obter taxas de rentabilidade acima da meta estipulada, como mostrado na tabela

abaixo:

Tabela 03 - Rentabilidade da Carteira do SUPSEC/PREVID

ANO META DE RENTABILIDADE RENTABILIDADE
2020 8,42% 6,32%
2021 12,25% 2,04%
2022 10,02% 6,64%
2023 8,76% 12,00%
2024 8,21% 8,34%

Fonte: LDB, SGOLD e Dginv
Nota 1: Posi¢cao em 31.10.2024

12. Carteira Atual

A carteira atual, de acordo com a tabela abaixo, demonstra os percentuais de alocacao
assim como os limites legais observados por segmento na data 31/10/2024.

Tabela 04 - Percentuais de Alocagdo da Carteira do SUPSEC/PREVID

LIMITE LEGAL (Resolugao
SEGMENTO CMIN N° 4.963/2021) CARTEIRA
Renda Fixa 100% 94,00%
Pagina 14
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Renda Variavel 30% 4,03%
Investimentos no Exterior 10% 1,98%
Investimentos Estruturados 10% -
Fundos Imobilidrios 5% -
Consignados 5% -

Fonte: Dginv, LDB e SGOLD.

13. Alocagdo de recursos e os limites por segmento de aplicagao

A analise 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 estd inserida, visando assim a estabilidade e a solidez do sistema.

O grau de maturacao, suas especificidades, imposicOes legais e as caracteristicas de
suas obrigacdes, bem como o cenario macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes
dos investimentos:

v Aalocagdo dos recursos nos diversos segmentos permitidos pela Resolu¢do CMN

n2 4,963/2021 (Artigos 792, 82, 92, 10,11 e 12);

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

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

v Osrespectivos limites de diversificagdo e concentragdo conforme estabelecidos na

Resolu¢cdo CMN n2 4.963/2021, especificamente no item IV do Art. 49, e, na Sec¢do
[, dos Limites Gerais a Gestdo, em especial a Subsecdo |, dos Limites Gerais (Arts.

13 a 20).

14. Cenario

Nos ultimos meses, a economia global tem enfrentado desafios significativos. A
desaceleragao do crescimento econémico, com o PIB global crescendo apenas 2,7% em 2024,
continua a afetar muitos paises. Além disso, conflitos internacionais e eventos climaticos
extremos tém contribuido para a instabilidade financeira. A inflacdo elevada, em torno de 6%

em muitas das principais economias, permanece uma preocupacao, impactando diretamente
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o custo de vida das populagdes. Em resposta, bancos centrais em economias avangadas e
economias de mercado emergentes e em desenvolvimento (EMDEs) provavelmente
permanecerdo cautelosos na flexibilizagdo da politica monetaria. Como tal, taxas de juros
marcadamente mais altas do que antes da pandemia devem se sustentar por um longo
periodo. Apesar de alguma melhora, a perspectiva para 2025 permanece moderada.

No Brasil, a recuperacdo pds-pandemia tem sido um foco crucial. A taxa de
crescimento do PIB brasileiro em 2024 estd projetada em 3,2%, segundo a Secretaria de
Politica Econdmica do Ministério da Fazenda (SPE/MF). O pais tem buscado retomar os niveis
de emprego, com a taxa de desemprego caindo para 6,9% (2T24). A agenda de privatizacoes
e concessdes visa atrair investimentos estrangeiros e melhorar a eficiéncia do setor publico.
No entanto, desafios como a divida publica elevada e a desigualdade social persistem. A
inflacdo, que no acumulado de 12 meses esta em 4,42% e em 3,31% este ano, e o cambio do
dodlar, cotado a RS 5,70 até o final de 2024 segundo o relatdrio Focus de 22/11/2024,
continuam a ser fatores criticos para a estabilidade econémica.

No cenario internacional, a transicdo para energias renovaveis tem ganhado destaque.
Paises ao redor do mundo estdo investindo em energia solar, edlica e outras fontes
sustentaveis para reduzir a dependéncia de combustiveis fésseis. No Brasil, o potencial para
energias renovaveis é imenso, com investimentos crescentes em energia solar e edlica. Esse
movimento, ndo apenas contribui para a sustentabilidade ambiental, mas também abre novas
oportunidades de negdcios e empregos.

Em suma, tanto o Brasil quanto o mundo enfrentam um cendrio econémico dindmico
e cheio de desafios. A adaptacdo a novas realidades, a implementacdo de politicas eficazes e
a inovacao serao fundamentais para superar obstaculos e aproveitar as oportunidades.

Ambiente externo:

EUA

Em 2024, a economia dos Estados Unidos encontrou alguns obstaculos, com a taxa de

juros do Federal Reserve mantendo-se em torno de 5,25% a 5,50% ao ano. No entanto, em

setembro de 2024, houve uma reducdo de 0,5 ponto percentual, passando para uma taxa
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referencial de 4,75% a 5,00% ao ano. Essa redugdo foi motivada pelo arrefecimento da inflagao
e pelo equilibrio de riscos.

A taxa de desemprego, por outro lado, mostrou uma leve tendéncia de queda,
situando-se em aproximadamente 4,1% em setembro deste ano, frente a maxima registrada
em julho de 4,3%. O Produto Interno Bruto cresceu 2,5% em 2024 (1,6% no 1724 e 3% no
2T24), mas as projec¢des indicam uma desaceleragao para 1,6% em 2025. A Inflagdo, em 2024,
foi um problema persistente, onde registrou seu pico em marco deste ano com uma taxa de
3,51%. No entanto, a partir de abril comecou a desacelerar, atingindo uma taxa de 2,4% em
setembro, abaixo dos 2,5% registrados em agosto.

Para 2025, as perspectivas macroeconomicas dos Estados Unidos sdao mistas. O Federal
Reserve prevé uma reducdo gradual da Taxa de Juros, esperando chegar a 3,5% até o final do
ano. Segundo a agéncia Fitch Ratings, a expectativa é que a inflagdo ao consumidor aumente
para 2,7% em 2024, diminuindo para 2,4% até o final de 2025 e permanecendo nesse nivel
durante 2026. Em relacdo a taxa de desemprego, espera-se que se mantenha em 4,1% este
ano, mas suba para 4,8% no final do préximo ano e 4,9% no término de 2026. As eleigcdes
presidenciais de 2024 também podem influenciar a economia, dependendo do resultado e
das politicas adotadas pelo novo governo. A politica monetaria continuard a ser um foco
central, com o Fed ajustando as taxas de juros para controlar a inflacdo e estimular o
crescimento econdémico.

A politica fiscal também desempenhara um papel crucial em 2025. O governo dos EUA
estd planejando aumentar os gastos publicos em areas como infraestrutura e educacdo, o que
pode impulsionar a economia, mas também aumentar o déficit fiscal. O cambio USD/EUR deve
ser monitorado de perto, pois as flutuacdes podem impactar o comércio internacional e a
inflacao.

Em resumo, a economia dos Estados Unidos em 2024 e as perspectivas para 2025 sdo
marcadas por desafios e oportunidades. A gestdo cuidadosa da politica monetaria, como a
reducdo da taxa de juros, e fiscal, incluindo os aumentos planejados nos gastos publicos, sera

essencial para garantir um crescimento sustentavel e a estabilidade econdmica. O controle da
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inflacdo e a manutenc¢do de uma taxa de desemprego baixa continuarao sendo prioridades,
assim como o estimulo ao crescimento do Produto Interno Bruto.

Além disso, o cambio influenciard o comércio internacional, impactando exportacdes
e importagdes. A atuagao coordenada entre o Federal Reserve e o governo sera fundamental
para lidar com as incertezas econémicas e aproveitar as oportunidades de crescimento.
EUROPA

No segundo trimestre de 2024, a economia europeia cresceu 0,2%, apdés um
crescimento de 0,3% no primeiro trimestre, abaixo das proje¢des do Eurosystem. Esse
crescimento foi impulsionado principalmente pelas exportacoes liquidas e gastos do governo,
enquanto a demanda doméstica privada enfraqueceu devido ao menor consumo das familias
e areducdo nos investimentos empresariais e imobilidrios. A taxa de desemprego permaneceu
estavel em 5,9% em agosto e setembro, mas o crescimento do emprego desacelerou.

Dados mais recentes da Eurostat mostraram que a inflacdo anual na Europa caiu para
1,8% em setembro, diante de 2,2% em agosto. O processo de desinflacdo foi apoiado pela
reducdo dos custos de mao de obra e pelo aperto da politica monetaria anterior. A inflacao
geral deve aumentar um pouco no ultimo trimestre de 2024, antes de cair para a meta até o
final de 2025.

As perspectivas macroecondmicas para 2025 sdo cautelosas. Para a equipe do BCE, as
taxas de crescimento do PIB na Zona do Euro esperadas sdao de 0,8% em 2024, subindo para
1,3% e 1,5% em 2025 e 2026, respectivamente. As projecdes macroecondmicas da equipe do
BCE em setembro de 2024 preveem uma inflagao geral de 2,5% em 2024 para 2,2% em 2025
e 1,9% em 2026. A politica monetaria da regido continuard a ser restritiva, visando controlar
a inflacdo e garantir a estabilidade economica.

As eleicdes em varios paises europeus em 2024 podem trazer mudancgas significativas
na politica fiscal. Governos eleitos podem adotar novas medidas para estimular o crescimento
econdmico e reduzir o desemprego. O arranjo entre as politicas fiscais e monetdrias sera

crucial para enfrentar os desafios econémicos.
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A politica monetdria na Europa em 2025 serd marcada pela continuidade das medidas
rigorosas do BCE, com a taxa de juros de referéncia mantendo-se elevada para controlar a
inflacdo. A politica fiscal, por outro lado, pode se tornar mais expansionista, dependendo dos
resultados das elei¢cdes e das necessidades econGmicas de cada pais.

CHINA

O crescimento na China acelerou no inicio de 2024, sendo o primeiro trimestre
marcado por um crescimento do PIB de 5,3%. Esse crescimento foi impulsionado por um
aumento na producao industrial e nas exportagdes, apesar das dificuldades continuas no setor
imobilidrio. J4 no segundo e no terceiro trimestres, os dados do PIB decresceram para 4,7% e
4,6% respectivamente, abaixo do objetivo oficial de 5%. A desaceleragdo ocorreu,
principalmente, por conta do setor imobiliario, marcado pela queda nos precos e nas vendas
de imdveis, da fraca demanda doméstica, e da desaceleragdo do crescimento das exportagoes.
Apesar das medidas de estimulo, a recuperacdo do mercado imobilidrio tem sido lenta,
impactando, negativamente, o consumo doméstico e a confian¢a do consumidor.

A politica monetaria da China tem sido prudente, com a taxa de juros de referéncia de
um ano (LPR) mantida em 3,35% e a taxa de longo prazo de cinco anos em 3,85%. O Banco
Popular da China (PBoC) pretende reduzir a taxa de juros de 25 a 50 pontos base até o final
do ano, visando aumentar a liquidez e apoiar o crescimento econémico. Todavia, a inflagao
central permanece baixa, com precos de consumo subindo, mas ainda abaixo do potencial de
producdo, a taxa de inflagdo acumulada deste ano, considerando os primeiros trés trimestres,
foi de, aproximadamente, 1,6%.

O Fundo Monetdrio Internacional (FMI) projeta um crescimento de 4,8% para o PIB da
China em 2025, um pouco menor do que o crescimento de 5% previsto para 2024. Essa
desaceleracdo é atribuida a fatores como o envelhecimento demografico, a necessidade de
reformas estruturais e a desaceleracdo da demanda global. O crescimento deve desacelerar
para 3,3% até 2029, ainda de acordo com o FMI.

Em termos de politica fiscal, o governo chinés adotou uma abordagem proativa, com
um déficit orcamentario central de 3% do PIB. Essa politica visa impulsionar o crescimento
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econOmico e estabilizar o mercado imobilidrio, com investimentos em infraestrutura e outros
setores estratégicos. A combinacdo de politicas monetarias e fiscais tem sido crucial para
tentar equilibrar o crescimento econ6mico e a estabilidade financeira no contexto de um
ambiente econémico global complexo.

Ambiente interno:

ATIVIDADE ECONOMICA

Para 2025, o Brasil continua seus esfor¢cos em busca de estabilidade macroecondémica
e crescimento sustentavel. A politica monetdria devera se manter cautelosa, com o Banco
Central focado em reduzir gradualmente as taxas de juros, a medida que a inflacdo demonstre
claros sinais de convergéncia com a meta estabelecida de 3%. No entanto, o cendrio externo
incerto, com flutuagbes nos precos das commodities e o aperto monetdrio em economias
desenvolvidas, pode impactar a dinamica da politica monetaria e a estabilidade cambial,
desafiando a trajetdria de crescimento planejada.

No campo fiscal, a consolidacdo das contas publicas sera essencial, com o governo
implementando reformas estruturais para controlar o déficit fiscal e reduzir a relacao
divida/PIB. A reforma tributdria, que ja avanca em 2024, deve trazer melhorias no ambiente
de negdcios, simplificando o sistema e estimulando o investimento. Além disso, os esforcos
para aumentar a eficiéncia do gasto publico, aliados a politicas que incentivem o crescimento
econdmico, sdo vistos como cruciais para evitar o aumento da carga tributaria e promover um
crescimento mais robusto.

O comércio exterior continuard desempenhando um papel central no equilibrio
macroecondmico do Brasil em 2025, com o agronegdcio e o setor de mineragdo mantendo
sua relevancia nas exportacoes. No entanto, o pais também busca aumentar a participacdo de
produtos industrializados e de alto valor agregado nas exportacdes, visando reduzir a
dependéncia de commodities. A assinatura de novos acordos comerciais e a intensificacdo de
relagGes com parceiros internacionais devem facilitar o acesso a novos mercados, enquanto o
cambio flutuante e as condicGes globais continuardo a influenciar o desempenho comercial e

os investimentos estrangeiros diretos.
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INFLACAO

De acordo com o Relatdrio Focus divulgado em 22 de novembro de 2024, as projecdes
de inflagdo para os anos de 2025 e 2026 mostram uma expectativa de estabilidade moderada.
Para 2025, a mediana das proje¢des do IPCA estd em 4,34%, uma leve alta em relagdo a
semana anterior, que era de 4,12%. Isso ainda posiciona a inflacdo proxima da meta superior
de 4,5% estabelecida pelo Conselho Monetdrio Nacional (CMN). Esse leve ajuste reflete um
cenario onde o controle da inflacdo ainda enfrenta desafios, principalmente devido a
volatilidade nos precos das commodities e dos alimentos.

Em 2026, a inflacdo esperada é de 3,78%, permanecendo estavel nas ultimas semanas.
Essa projecao indica que o mercado espera uma modera¢do mais acentuada da inflagdo no
médio prazo, refletindo uma expectativa de que o Banco Central continuard com uma politica
monetaria relativamente apertada até 2025, com a Selic projetada em torno de 12,25% para
aquele ano. Com isso, o controle inflaciondrio deverd ser mais firme, aproximando-se da meta
de 3%.

POLITICA MONETARIA

O Comité de Politica Monetdria (COPOM) iniciou um ciclo de flexibilizacdo da politica
monetdria em agosto de 2023 devido a desinflagdo continua e menor risco fiscal. Essa
flexibilizagcdo continuou nos primeiros meses de 2024, com dois cortes de 0,50 p.p. e um corte
de 0,25 p.p. até margo. A taxa de juros manteve-se no patamar de 10,50% até meados de
setembro, quando o Banco Central decidiu elevar em 0,25 p.p..

Segundo o Banco Central, tal aumento justificou-se pela desancoragem das
expectativas de inflacdo, que permaneceram elevadas e dificultaram o controle da inflagdo
futura. Além disso, as metas fiscais mais frageis, com aumento do déficit e da divida publica,
geraram incertezas que exigiram uma resposta monetdria mais rigida. Outro fator foi o hiato
do produto positivo, onde a economia operou acima de sua capacidade potencial, criando
pressdes inflacionarias adicionais. Assim, a elevacdo da Selic buscou moderar o crescimento

economico e realinhar as expectativas inflacionarias as metas estabelecidas.
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Para 2025, as expectativas indicam a manutengdo da elevagdo gradual da taxa de juros,
encerrando o ano em 12,25%, conforme dados do Relatdrio Focus. Essa elevagao ocorrera em
funcdo da trajetdria de aceleragdo da inflagdo, projetada para 4,34%. O Banco Central devera
monitorar cuidadosamente os fatores de risco, como o comportamento dos precos de
alimentos e dos bens administrados, para ajustar a politica de juros, sempre buscando ancorar
as expectativas inflacionarias e manter a economia em uma rota de crescimento estavel.
POLITICA FISCAL

Em 2024, a politica fiscal do Brasil foi marcada por uma postura expansionista do
governo, visando estimular o crescimento econémico e reduzir o desemprego. O aumento dos
gastos publicos foi direcionado principalmente para programas sociais e investimentos em
infraestrutura.

Segundo dados do Banco Central, o déficit fiscal até agosto era de RS 21,4 bilhdes, ja
no relatério Prisma Fiscal divulgado no sitio eletrénico do Ministério da Fazenda, os agentes
de mercado (bancos e consultorias) projetaram que o resultado primario tera déficit de RS
63,8 bilhdes até o final de 2024, indicando uma superagao significativa entre despesas e
receitas. Apesar desses gastos, as receitas do governo nao aumentaram na mesma proporgao,
mesmo com tentativas de reoneracao de setores especificos e reforma tributaria para elevar
a arrecadacdo.

Além disso, a divida publica cresceu. A mediana das expectativas dos agentes de
mercado, coletadas pelo Relatério Prisma Fiscal de outubro de 2024, estima um
endividamento de 78,2% do PIB em dezembro de 2024, refletindo a falta de equilibrio nas
contas do governo. Esse aumento do déficit e da divida publica gera preocupacbes sobre a
sustentabilidade fiscal a longo prazo.

Para combater a inflagdo, o Banco Central do Brasil manteve a taxa Selic elevada ao
longo do ano, tentando equilibrar as pressoes inflaciondrias com a necessidade de estimular
o crescimento econdmico. A politica fiscal expansionista, combinada com a politica monetaria
restritiva, destacou as dificuldades enfrentadas pelo governo para controlar a inflagdo sem

comprometer o crescimento.
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Para 2025, as perspectivas fiscais apontam para a necessidade de ajustes significativos.
O governo pretende implementar medidas mais rigidas para controlar o déficit, incluindo
cortes de despesas e possiveis aumentos de tributos. A combina¢dao de uma politica fiscal mais
austera com uma possivel redugdo gradual da taxa Selic, dependendo do comportamento da
inflacdo, sera crucial para estabilizar a economia e garantir um crescimento sustentavel. A
evolugdo do cendrio politico, especialmente com as elei¢cdes presidenciais de 2026, também
influenciara as decisdes fiscais e econdmicas nos préoximos anos.

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

Para maior assertividade, o cendrio utilizado corresponde ao apresentado no ultimo
Boletim Focus, conforme tabela apresentada abaixo, de 22/11/2024, que antecede a
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
nacional.

Figura 01 - Relatdrio Focus

Expectativas de Mercado 22 de novembro de 2024
A Aumento ¥ Diminuicdo =Estabilidade

2024 2025 2027
Agregado W4 Ha1 . Comp. Resp. Sdiss Resp, Hid W&l . Comp. Resp. 5dias Resp. He4  Ha1 . Comp. Resp.
oje loje oje
semanas semana semanal*  **  teis  ***f| semanas semana - semanal*  **  Gteis semanas semana - semanal*  **

IPCA (variagio %) 455 464 463 V (1) 150 464 112 400 412 434 A (6) 1438 449 111 A 350 350 351 A (1) 122
PIB Total (variagio % sobre ano anterior) 308 310 317 A () 110 320 719 193 194 195 A (1) 107 19 76 = 200 2,00 200= (70) 75
Cambio (R$/US$) 545 560 570 A (6) 118 570 719 540 550 555 A (4) 118 560 79 A 535 545 550 A () 8
Selic (% a.a) 175 1,75 1175 = (8) 136 175 97 1,25 1200 1225 A (2) 135 1250 97 = 900 925 950 A (1) 104
1GP-M (variagio %) 457 545 598 A (12 77 608 6L 393 400 408 A (1) 76 419 6l = 380 380 380 = (1) 56
IPCA Administrados (variac3o %) 508 501 467 V (4) 98 461 718 370 387 416 A (2) 98 421 78 A 350 359 354V (1) 57
Conta corrente (US$ bilhdes) 4325 46,47 -4958 ¥ (4) 33 5230 21 4500 48004835 ¥V (4) 30 -4350 20 A 50,60 51,48 -49,20 A (2) Y]
Balanca comercial (US$ bilhges) 7795 7699 7500 ¥ (8) 31 7415 2 7680 7665 7630 ¥ (1) 26 7541 18 = 80,11 80,05 80,05 = (1) 16
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 7200 7150 7155 A () 30 7,10 2 7400 7356 7356 = (1) 27 735 19 = 7895 79,80 79,80 = (2) 13
Divida liquida do setor publice (% do PIB) 6350 6350 6345 Y (1 30 6328 20 6668 6665 6683 A (2) 30 6683 20 A 7140 72,00 72,80 A (2) 21
Resultado primério (% do PIB) 060 060 050 A (1) 4“4 05 29 070 070 070 = (5 4 070 28 v 030 030 043V (1) 23
Resultado nominal (% do PIB) 270 178 780 Y (2) 9 38 2 715 755 790 Y (2) 28 780 20 v 670 685 680 A (1) 18

* comportamento dos indicadores desde o Focus Relatdrio de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o {ltimo comportamento ** respondentes nos tltimos 30 dias *** respondentes nos iltimos 5 dias tteis

Fonte: Bacen
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15. Alocagao Objetivo

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

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

Carteira PREVID b sair

CEARAPREV |

Politica de Investimento ™ Carteira ¥ Performance ¥  Aplicagdio Financeira ~  Asset Liability Management ¥ Mercado ™

Pégina Inicial / Asset Liability Management
Data de Referéncia: 19/11/2024

Fluxo do Passivo (17/10/2024)

Fonte: Diretoria de Estudos Econémicos e Atuariais - Deat

Grafico Fluxo Passivo (Receita - Despesa) Mensal Geragdo Atual
150M
15/06/2040
100M Inicio do fluxo negative (-R$ 2.942.158,82)
E ido a isicdo de i atives com
vencimento até esta data.
S0M
a Geragao Atual
“ 0 . =
€ 1 I“. Geracdo Atual + Geragdo Futura Geragao 4 ualgbuiia
\
I||""I""“w,,..... 15/06/2042
Inicio do fluxo negativo (-R$ 3.087.089,66)
-10oM E ido a isicdo de i atives com
vencimento até esta data.
-150M
2040 2060 2080 2100 2120 2140 2160 2180 2200
Highcharts.com
Fonte: SGOLD.
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Figura 03 - Tela de defini¢cdo de parametros

Definigao da Politica de Investimento

Fronteira de Eficiéncia

R$ 1.861.694.301,50

Saldo Total
R$ 1.213.229.983,43 R$ 1.144.420.722,88 R$ 68.809.260,55 R$ 132.400.582,44 R$ 125.585.862,99
65,17% 61,47% 3,70% 7.11% 6,75%
Titulos Publicos Titulos Piiblicos - Marcagio na Curva Titulos Piblicos - Marcagéo a Mercado Fundos de Vértices Letras Financeiras
Benchmarks Parametrizacdo
RS 366.202.418,11 .
19,67% |
- Fa - . Meta Atuarial (Taxa
Saldo Disponivel para Realocagéo @ Disponiveis Selecionados periodo: [Todos | o lasox |
Utilizar saldo Fundos de ) CDI - . B
cotas negativos? - Enquadramento Meta: Desabilitar Limites X Nao
IMA-B Res.:
Utilizar saldo Fundos de
v BDRX . 5 72,28% R$13456
Vértices vencendo no ano? i Definir IMA-B: X Nao 2,28% o
E
Travar saldo Titulos a ) . . e
X N& Definir IRF-M: X Nio RS
Mercado? Nao IBOVESPA
indice de Consumo - ) -
Travar saldo Letras Definir Letras: v Sim 10,00% R$186.169.430,15
Financeiras?
SMALL CAP - Habilitar 5,00% RS 93.084.715,08
Consignados:
Habilitar Projecdes: Numeros de Estagios:
P v Sim P ‘B ‘
5 idéncia Soci - Pagina 25
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Figura 04 - Projegdes Benchmark
Projegdes Utilizadas
IPCA Relatério Focus 4,1235% (14/11/2024)

Projecées dos benchmarks para o proximo ano
Benchmarks Taxa nominal Taxa real Data

cDI 12,00% 7,56% Relatério Focus (14/11/2024)

Projegdes usando médias moveis dos benchmarks para o préximo ano

Benchmarks Taxa nominal Taxa real Data
CDI 9,26% 4,94% Médias Moveis
IMA-B 10,03% 5,68% Médias Méveis
BDRX 29,54% 24,41% Médias Méveis
IRF-M 10,23% 5,86% Médias Moveis
IBOVESPA 9,76% 541% Médias Moveis
indice de Consumo - ICON 3,96% -0,16% Médias Maveis
SMALL CAP 5.38% 1,.21% Médias Méveis
S&P 500 14,85% 10,30% Médias Méveis
IFIX 6,63% 2,40% Médias Méveis
indice Dividendos - IDIV 11,67% 7.25% Médias Méveis
indice Financeiro - IFNC 14,63% 10,09% Médias Moveis
Consignados 9,28% 4,95% Médias Mdveis
Na Curva 10,30% 5,94% Médias Méveis
Letras Financeiras 11,14% 6,74% Médias Méveis
Fonte: SGOLD
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Figura 05 - Fronteira de Eficiéncia - Markowitz

GO DR S Alteragdes  Cenarios.

Fronteira de Eficiéncia - Risco x 10/01/2013 - 21/11/2024 Meta Taxa Real:

Relome 4,5000%
Por Segmentos Por Benchmark
Fronteira de Eficiéncia - Markowitz
Risco vs Retorno
9.00 Exterior: 1,84% '\
-~ Consignados: \
< ,00%
e;; Letras / CDI 14,57%
Fronteira de Eficiéncia Financeiras: IMAB: 7.11%
Fronteira de Eficiéncia ) 10,00% e
Retorno: 6,4993% Rc‘artelraé o BDRX: 1,84%
etorno:
Risco: 0,9077% N " .
) Risco: 1,7740% Consignados:
Sharpe: -1,1735% 5,00%
Probabilidade: 73,1748% T[N oS
! Probabilidade: 76,1927%
2 p- — Na Curva:
z 61,47%
©.00 * Renda Fixa:
1.00 1.50 2.00 2.50 3.00 93,16%
Risco - Volatilidade (% a.a.)
Highcharts.com Highcharts.com
-@- Fronteira de Eficiéncia  -#- Carteira Atual
Highcharts com
R$ 1.144.420.722,88 R$ 132.400.582,44 R$ 0,00 R$ 1.276.821.305,32
Titulos Piblicos Fundos de Vértices IMA-B Total
6,4993% 0,9077% -1,1735% 73,1748%
Retorno Real Esperado Risco - Volatilidade Sharpe Probabilidade

(a.a) - Taxa Real

(a:a)

Fonte: SGOLD.

Figura 06 - Alteragdes sugeridas (Carteira atual x Carteira 2025)

Politica de Investimento QN ErFNC  Cendrios
ALOCACAO MARKOWITZ
Carteira Atual Politica de Investimento Sugerida
Contr.
Enquadramento % RS % Markowitz R$ Markowitz Diferenga % Diferenca R$  Desempenho %
Art. 79,1 -a 65,17% 1.213.229.983 43 61,47% 1.144.420.722,88 -3,70% - 68.809.260,55 3.65%
Art.791-b 8,74% 162.767.964,88 711% 132.400.582 44 -1,63% - 30.367.282.43 0,40%
Art. 72,11l - a 13,28% 247.220.876,54 14,57% 271.283.971,37 1,29% 24.063.004,83 1,10%
Art. 89, | 4,04% 75.178.923,77 0,00% 0,00 -4,04% - 7517892377 0,00%
Art. 92 11 2,03% 37.710.689,89 1,84% 34,334.879,58 -0,18% - 3.375.810,32 0,45%
Art. 10,1 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Art. 79V -b 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Art. 72, IV 6,75% 125.585.862,99 10,00% 186.169.430,15 3,25% 60.583.567,16 0,67%
Art. 11 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Art. 12,1 0,00% 0,00 5,00% 93.084.715,08 5,00% 93.084.715,08 0,25%
Fonte: SGOLD.
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Figura 07 A - Gréfico Box Plot - Cenarios

Politica de Investimento  Alteragdes & v

6561 73,1748%
Ndameros de Cendrios Probabilidade
8,7863% 5,2020%
Melhor Cendrio Pior Cendrio
Box Plot

7 8,786%

8
)
w
o
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Lo}
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7 e o N
£ 6,467%
(=]
]
o
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5 5,202%

Carteira
Highcharts.com
i}
Fonte: SGOLD
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Figura 07 B - Grafico Box Plot - Explicagao

Grafico de Boxplot

O gréfico de Boxplot mostra as medidas estatisticas de uma determinada distribuig3o (retorno, risco, etc). Nele, podemaos visualizar o valor minimo, primeiro quartil, mediana, terceiro
quartil e valor maximo:

* Minimo - £ o valor minimo do conjunto de dados, mas que respeita um certo limite,

T * — Maamo E possivel a existéncia de valores discrepantes que s3o ainda menores (outliers).
« Primeiro Quartil (Q1) - £ a base da caixa retdngular. Uma demarcagio que
-— i L - =
T Terceiro Quartil (Q3) distingue que 25% dos dados estio abaixo e os outros 75% dos dados estdo acima

desse valor.
+ Mediana ou Segundo Quartil (Q2) — A linha mais ao centro do gréfico, demarcar o
valor central do conjunto de dados. 50% dos dados s3o maiores que esse valor e os
-+ [ 7 Mediana Segundo Quartil (Q2) outros 50% dos dados sdo menores.
Terceiro Quartil (Q3) - O topo da caixa retangular. Essa linha informa o nimero que

= Primeiro Quartil (Q1) fica entre os 75% valores mais baixos e os 25% valores mais altos.
* Maximo - Valor maximo do conjunto de dados, mas respeitando um limite
- calculado. E possivel a existéncia de valores acima deste na base de dados (outliers).
B - Minimo * OQutliers — Valores discrepantes que est3o fora de um intervalo definido, altos demais
-T—- _— ou baixos demais.
-
0 a—— Qutlier

E possivel observar que as amostras que estio dentro do intervalo numérico que corresponde a caixa retangular correspondem a 50% do total de amostras.

Para entendermos melhor como o gréfico pode ser interpretado, disponibilizamos um exemplo abaixo, que reflete o histérico de retornos mensais de um ativo qualquer do mercado:

18%
\ 13%

Pelo gréfico. podemos verificar que os retornos mensais desse ativo, © menor valor foi de
-5%. Além disso, podemos analisar que em 25% dos retornaes histéricos, ele ficou entre -5%
* 7 0/0 e 2%, sendo esse 2% o valor do primeiro quartil. A mediana ficou em 7%, que nos diz que
em 50% dos retornos mensais ficram entre 2% e 13%, sendo os 13% o terceiro quartil. Os

outros 25% dos retornos ficaram entre 13% e 18%.

2%
-5%

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 alocagao 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 financeira

do RPPS. Um dos principais objetivos é administrar, com eficdcia, as variantes de riscos. Por
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isso, se mostra tdao necessaria para uma gestdo estratégica dos RPPS que gerenciam recursos
de médio e longo prazos. Possui legitimidade para a definicdo 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 varidveis como
inflacdo, 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 cendrio de incertezas, a diversificacdo
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 Fundacdo, devido ao
beneficio da “marcagao na curva” do preco desses ativos.

Permanecendo em niveis elevados, até meados de 2025, com indicativo de 12,25% e
IPCA de 4,34%, é prevista uma taxa real de 7,58%, taxa essa superior a nossa taxa de juros real
proposta para 2025, que é de 4,50%, segundo projecdes do relatério FOCUS (22/11/2024).
Com o corte de juros americano iniciado em 2024 e a expectativa de continuidade desse corte
em 2025, os titulos americanos se tornardo menos atraentes, levando investidores a
procurarem mais o mercado de a¢des americanas. Estes fatores beneficiam o desempenho
dos ativos do exterior.

A tabela a seguir apresenta a alocacao objetivo e os limites de aplicacdo em cada um
dos segmentos definidos pela Resolu¢gdo CMN n2 4.963/2021. Essa alocagdo tem como intuito
determinar a alocacdo 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 - Alocagdao Objetivo 2025

Posi¢do SGOLD: 31/10/2024

. e L. Estratégia SUPSEC/PREVID
g Tipo de Ativo Res. CMN n2 e L :Z:fzz L:::T o Estratégia | . .
% 4.963/2021 | da Carteira - RS : MRS | Ao g || HEEE
2 Carteira - % (*) Inferior (*%) Superior
Titulos do Tesouro Nacional (SELIC) Art. 79,1-a 1.208.662.999,44 65,24% 100,00% 0,00% 61,47% 100,00%
Fundos Renda Fixa 100% Titulos Publicos Art. 72,1 -b 162.005.618,35 8,74% 100,00% 0,00% 7,11% 100,00%
ETF de Renda Fixa 100% Titilos Publicos Art. 79,1-c 0,00 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 100,00%
Operagdes compromissadas com lastros em TPF Art. 79, 11 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
< Fundos de Renda Fixa (CVM) Art. 79,11l - a 245.965.107,23 13,27% 60,00% 0,00% 14,57% 60,00%
E ETF de Renda Fixa (CVM) Art. 72,111 - b 0,00 0,00% 60,00% 0,00% 0,00% 60,00%
% Ativos Financeiros de RF - Emissdo de Inst. Financeira Art. 79, IV 124.868.001,23 6,74% 20,00% 0,00% 10,00% 20,00%
« Considerado como disponibilidade financeira Artigo 26 0,00 0,00% - - 0,00% -
FIDC Sénior Art.72,V-a 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Renda Fixa - Crédito Privado Art.79,V-b 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Debéntures Incentivadas Art. 792,V -c 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 1.741.501.726,25 93,99% = = 93,16% =
Fundo de A¢Bes Art. 82,1 74.623.286,91 4,03% 30,00% 0,00% 0,00% 30,00%
z: ETF de AgGes Art. 89,11 0,00 0,00% 30,00% 0,00% 0,00% 30,00%
Subtotal 74.623.286,91 4,03% - - 0,00% -
FIC - Renda Fixa - Divida Externa Art. 99,1 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
é FIC Aberto - Investimento no Exterior Art. 99, 11 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
E Fundos de Ag¢Ges - BDR Nivel | Art. 92, 111 36.620.397,79 1,98% 10,00% 0,00% 1,84% 10,00%
- Subtotal 36.620.397,79 1,98% = = 1,84% =
Fundos Multimercados Art. 10, | 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
o Fundos em Participagoes (FIP) Art. 10, 11 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
= Fundos de A¢des - Mercado de Acesso Art. 10, 111 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 0,00 0,00% - - 0,00% -
_. |Fundos Imobiliarios Art. 11 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
w Subtotal 0,00 0,00% - - 0,00% -
2 Empréstimos Consignados Art. 12,1 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%
8 Subtotal 0,00 0,00% - - 5,00% -
Total Geral 1.852.745.410,95 100,00% - - 100,00% -
Fonte: Dginv, SGOLD e LDB.

A alocacdo objetivo foi definida considerando o cenario macroeconémico e as
expectativas de mercado vigentes quando da elaboracdo deste documento, conforme ja
descrito no item 14 e no Estudo de ALM (item 15).
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16. 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 financeiros emitidos
com obriga¢do ou coobriga¢do de instituicdes financeiras e os Titulos Publicos Federais, que
serdo contabilizados pelos custos de aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos, regidos
pela Portaria MTP n2 1.467/2022), de acordo com os critérios recomendados pela CVM, pela
ANBIMA e definidos na Resolugdo CMN n2 4.963/2021.

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

Tabela 06 - Manual de aprecamento por instituicdo

INSTITUICAO 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
BANCO BRADESCO S.A. Manual de aprecamento
CAIXA ECONOMICA FEDERAL Manual de aprecamento
ITAU UNIBANCO S.A. Manual de aprecamento

Fonte: Sites das instituicdes financeiras

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

No caso da aquisicdo direta de titulos publicos federais, serdo observadas, no ato da
compra, as taxas indicativas e respectivos Precos Unitarios (PUs) divulgados diariamente pela
ANBIMA. As compras serdao efetuadas no leildo primario do Tesouro Nacional, através da
instituicdo financeira custodiante, em nome do CNPJ do SUPSEC/PREVID no SELIC (Sistema
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https://static.btgpactual.com/media/20230807-manual-marcacao-a-mercado.pdf
https://www.bb.com.br/docs/pub/emp/corp/dwn/ManualMarcacao.pdf?pk_vid=601fba1c916b421e1700835407bc3040
https://cms.santander.com.br/sites/WPS/documentos/arq-documentos-legais-documentos-institucionais-download-S3/24-04-29_154932_manual_de_marcacao_a_mercado_caceis.pdf
https://www.safra.com.br/data/files/72/06/DF/97/AB78F8107BD6E7F8B109F9C2/Manual%20de%20Marcacao%20a%20Mercado%20%202024.pdf
https://www.santander.com.br/investimentos-e-previdencia/informacoes-de-investimentos/documentos-legais
https://cms.santander.com.br/sites/WPS/documentos/arq-bradesco-precificacao-mai22/22-05-25_193734_bradesco.pdf
https://www.caixa.gov.br/downloads/aplicacao-financeira-fundos-investimento/MaM.pdf
https://www.itau.com.br/media/dam/m/5282603392bd5b78/original/manual-mtm-202012.pdf
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Especial de Liquidagdo e Custddia) e, no dia da compra, sera escolhido o critério contabil de
marcagao na curva ou marcagao a mercado, registrado até o seu vencimento, pela sua taxa
de aquisicao.

Da mesma maneira, os ativos financeiros emitidos com obrigacdo ou coobrigacao de
instituicoes financeiras permitidas deverdo possuir seu registro junto ao CETIP como também

o critério contabil que este titulo sera registrado.

17. Gestdo de Risco

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

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

17.1. Risco de Mercado

O acompanhamento do risco de mercado sera feito através do cdlculo do VaR (Value
at Risk) por cota, que estima, com base nos dados histéricos de volatilidade dos ativos

presentes na carteira analisada, a perda maxima esperada.

17.1.1.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) serd feito de acordo com os seguintes limites:

Tabela 07 - Limites Controle de Risco de Mercado

SEGMENTO LIMITE
Renda Fixa 5%
Renda Variavel 20%
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Investimento no Exterior 20%

Investimentos Estruturados 20%

Fundos Imobiliarios 20%

Fonte: LDB
17.2. Risco de Crédito

17.2.1. Abordagem Qualitativa

O SUPSEC/PREVID utilizard para essa avaliagdo 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

aTivo eMissOR | EMIssA0
Titulos emitidos por instituicdo ndo financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por institui¢ao financeira X

Fonte: LDB

Os titulos emitidos por instituicdes ndo financeiras podem ser analisados pelo rating
de emissdao ou do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas
classificacdes, 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 classificacdo
minima apresentada na tabela a seguir.

Tabela 09 - Classificacdo das Agéncias de rating

” INSTITUICAO INSTITUICAO NAO
AGENCIA FIDC FINANCECI:RA FINANCCEIRA
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)
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SR Ratings brA brA brA
brAA brAA brAA

Austin Rating
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 Resolugdo CMN n? 4.963/2021, desde que observadas as
seguintes condigdes:

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

v Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, sera 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 classificacdo de risco de crédito a classificacdo dos ativos
semelhantes emitidos pelo Tesouro Nacional, desde que respeitados os devidos limites
legais;

v 0O enquadramento dos titulos serd feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplica¢des a politica de investimento.

No ato do Credenciamento de cada um dos gestores dos fundos de investimentos,

também sera verificado o rating de Gestao de cada um deles.
17.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:
A. Possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagoes
(Passivo);
B. Possibilidade de redu¢do da demanda de mercado (Ativo).
Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo

geridos.
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A. Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes (Passivo)

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes
depende do planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisi¢dao 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 estudo de
ALM (Asset Liability Management) pela Diretoria de Gestao de Investimentos, conforme item
9, dando suporte para tomada de decisdo sobre o volume de recursos e prazos a serem
aplicados.

B. Redug¢ao de demanda de mercado (Ativo)

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de
reducdo ou inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios 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 serd feito por meio dos limites
da tabela abaixo, onde sera analisado o curto (de 0 a 30 dias), médio (de 31 dias a 365 dias) e
longo prazo (acima de 365 dias).

Tabela 10 - Andlise de Liquidez

PERCENTUAL MINIMO
HORIZONTE ACUMULADO DA CARTEIRA
De 0 a 30 dias 15,00%
De 31 dias a 365 dias 15,00%
Acima de 365 dias 50,00%

Fonte: LDB
Nota: Posicdo em 31/10/2024

17.4. Risco Operacional

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos
externos. Dessa forma a gestdo desse risco serd a implementacdo de a¢des que garantam a
adocdo de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a legislacdo

aplicavel. Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:
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v Adefini¢do de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento
dos riscos descritos nos tdpicos anteriores;

v O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de
investimentos;

v/ Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificacdo dos participantes do
processo decisdrio de investimento; e

v Formalizacdo e acompanhamento das atribuicbes e responsabilidade de todos os

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

17.5. Risco de Terceirizagao

Na administracdo/gestdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizacdo
total ou parcial dos investimentos do RPPS. Esse tipo de opera¢dao delega determinadas
responsabilidades aos prestadores de servicos externos, porém ndo isenta o RPPS de
responder legalmente perante os 6rgaos supervisores e fiscalizadores.

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

A observancia do ato de credenciamento e do estabelecimento minimo dos
dispositivos legais ndo impede que o RPPS estabeleca critérios adicionais, com o objetivo de
assegurar a observancia das condi¢cdes de segurancga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e

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

17.6. Risco Legal

Orrisco legal estd relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos,
podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuacdes, processos judiciais ou eventuais

questionamentos.
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O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos,

sera feito por meio:
v Da realizacdo de relatérios 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 Orgdos Colegiados da

Cearaprev;

v Da utilizagdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.

17.7. 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 irrelevado. E importante que
ele seja considerado em cendrios, premissas e hipdteses para analise e desenvolvimento de
mecanismos de antecipacdo de acdes aos eventos de risco.

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

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

17.8. Risco de Desenquadramento Passivo - Contingenciamento

Mesmo com todos os esforgos para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento,
essa situacdo ndo pode ser totalmente descartada. Em caso de ocorréncia de
desenquadramento, o Comité de Investimentos da Cearaprev se reunird para analisar, caso a
caso, com intuito de encontrar a melhor solucdo e o respectivo plano de ac¢do, sempre

pensando na preservac¢ao do Patrimonio da Cearaprev.
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18. Plano de Contingéncia

O Plano de Contingéncia é um conjunto de a¢des a serem implementadas, caso haja
descumprimento dos limites definidos pela Resolu¢do CMN n2 4.963/2021, na Politica de
Investimentos ou nos parametros gerais dos RPPS. Ele visa reduzir os impactos de mudancas
ndo previstas nos cendrios e projecdes, especialmente em situacdes de excessiva exposicao 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 Gestao de
Investimentos, pelos membros do Comité de Investimentos e do Conselho Deliberativo do
RPPS, quando forem identificadas inadequag¢des, 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 érgaos colegiados. Para isso, os
seguintes procedimentos serdo adotados:

e Desenquadramento em relagdo a legislacdo 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 situacdes de desenquadramento, serd
solicitado, por esta Diretoria, parecer técnico da Consultoria de Investimentos. Em seguida, o
Comité de Investimentos sera convocado para reunido extraordindria, a fim de corrigir tais
distor¢oes. Por fim, analisadas as informacGes levantadas, serd decidido sobre o resgate
parcial ou total do investimento para adequacdo da carteira e/ou Politica de Investimentos.

e Excessiva exposicdo a riscos ou potenciais perdas:

A Diretoria de Investimentos, a partir de monitoramento mensal das estratégias,
observara o risco da carteira e identificard caso haja evolucdo desse risco. Se houver uma
exposicdo muito alta a algum tipo de risco ou se forem detectadas mudancas incomuns ou
aumento nos niveis de risco, sera solicitado parecer técnico da Consultoria de Investimentos
sobre os riscos envolvidos. Em seguida, sera convocada uma reunido com o Comité de

Investimentos para analisar e realizar ajustes necessdrios na carteira. Apds a analise das
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informagdes levantadas, sera decidida sobre a manuten¢do ou resgate parcial/total do
investimento.
e Risco de Mercado:

O risco de mercado significa possiveis perdas em investimentos devido a mudangas em
varidveis econOmicas e financeiras. Estd ligado a possiveis danos resultantes de flutuacdes em
fatores como taxas de juros, cambio e indices de prec¢os. Para minimizar o risco, serd realizada
supervisdo periédica, 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 o Comité de Investimentos decidirad sobre a redistribuicao necessaria para reduzir o risco de
mercado.

e Risco de Crédito:

O risco de crédito representa a chance de que a contraparte ndo cumpra total ou
parcialmente suas obrigacdes na data acordada. Para reduzir o risco de crédito, a Cearaprev
so investira em ativos de crédito privado quando os emissores forem avaliados como de baixo
risco de crédito. Isso sera determinado, entre outros critérios, pela classificacdo feita por uma

agéncia classificadora de risco em operagao regular no pais.
19. Consideragoes Finais

Este documento sera disponibilizado por meio de divulgacdo no site oficial da
Cearaprev a todos os servidores, participantes e interessados e os casos omissos deverdo ser
dirimidos pela Diretoria de Gestdo de Investimentos da Cearaprev.

Esta P.l. serda acompanhada através de relatérios periddicos, disponibilizados pela
Diretoria de Gestdo de Investimentos para a analise dos o6rgdos de controle e
acompanhamento, bem como, da sociedade em geral. De acordo com os paragrafos §19, §29,

§32 e §49, do Art. 1012, da MTP n? 1.467/2022, o relatdrio da politica anual de investimentos
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e suas revisdes, a documentacdao que os fundamenta, bem como as aprovagdes exigidas
deverdo permanecer a disposicdo dos dérgdos de acompanhamento e deverdo ser
encaminhadas a Secretaria de Regime Préprio e Complementar do Ministério da Previdéncia

Social, por meio do Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN.

Fortaleza - CE, 29/11/2024

PAULO AMILCAR Assinado de forma digital por

JOSE JUAREZ Assinado de forma digital por JOSE PROENCA PAULO AMILCAR PROENCA
JUAREZ DIOGENES SUCUPIRA:10246398353

DIOGENES TAVARES:07379927353 SUCUPIRA:1024639835 p,qos: 20215 02405 10.; 40
TAVARES:07379927353 Dados: 2025.02.05 10:10:35 -03'00' 3 b .02. 21
JOSE JUAREZ DIOGENES TAVARES PAULO AMILCAR P. SUCUPIRA

Presidente da Cearaprev Diretor de Gestdo de Investimentos
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