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Introdugéo

O presente documento apresenta a Politica de Investimentos (P1), ou plano anual de Investimentos,
para o exercicio de 2024, do Instituto de Previdéncia Municipal de S&o Paulo - IPREM/SP.

A Politica de Investimentos (PI) se constitui num instrumento de gestao que objetiva assegurar a
sustentabilidade, a rentabilidade dos investimentos, a solvéncia, a liquidez, a adequada administra-
¢do dos ativos, a transparéncia nas aplicacdes dos recursos dos seus segurados e, por fim, a avali-
acao de seus riscos.

A elaboracéo e a aprovacao da Politica de Investimentos (PI), conforme estabelecido no caput do
artigo 101 da Portaria MTP n°® 1.467 de 2022[2] e nos artigos 4° e 5° da Resolu¢do CMN n° 4.963 de
2021[3], visa a gestado dos recursos em linha com os postulados, principios, metodologias e parame-
tros aqui estabelecidos, de modo a trazer segurancga e preservacgao de capital aos FUNDOS (FUNFIN
e FUNPREV), em particular, constituidos a fim de alcancar o equilibrio financeiro e atuarial, previsto
no Art. 2°, inciso XV da portaria MTP n° 1.467 de 2022.

O mandato desta Politica de Investimentos (PI) tera duracéo de 01 (um) ano, compreendido entre 1°
de janeiro a 31 de dezembro de 2024. No curso de sua execucdo pode a mesma ser revista com
vistas a adequacdo ao mercado e/ou a nova legislacdo conforme o Art. 4°, § 1° da Resolu¢do CMN
n° 4.963 de 2021.

Neste caso, nos termos do Art. 23 do Decreto n® 62.556 de 2023[4], a Coordenadoria de Gestéo de
Investimento revisara esta Politica de Investimentos (PI) durante sua vigéncia e o Comité de Investi-
mentos, a Diretoria Executiva e o Conselho Deliberativo serdo informados e consultados.

De maneira equivalente, o estabelecimento de uma definicdo de alocacao estratégica e tatica, dili-
gente planejamento de suas acfes e execucao zelosa pelos seus servidores é condicao para que o
RPPS continue sendo relevante e Util para o regime nos médio e longo prazos.

Registre-se, por seu turno, que os RPPS vém passando por transformagdes rapidas. O IPREM/SP
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esta atento & necessidade de acompanhar essas tendéncias de modo que possa cumprir
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adequadamente o seu mandato legal, em conformidade com os artigos 3° e 4° do Decreto n° 62.556
de 2023 de implantar, gerir e desenvolver o RPPS em todos 0s seus aspectos.

Para tanto, é imprescindivel que a Autarquia conte com reforco em seu quadro funcional, ja bastante
desfalcado frente ao crescente desafio regulatorio.

Os desafios sao evidentes e, para que o IPREM/SP possa continuar articulando uma atuacéo coor-
denada entre os diversos 0rgaos e agentes participantes do processo decisério, com vistas a objeti-
vos comuns, priorizados de forma transversal em suas mudltiplas frentes de atuacao, tera que ser
vanguardista e prudente no strictu sensu de suas atribui¢des.

Em relacdo ao mandato de desenvolvimento do RPPS, especificamente na proposicéo de sua Poli-
tica de Investimentos (PI); o IPREM/SP busca promover a sua conformidade a luz dos normativos
vigentes, dos processos internos, da governanca e aderente aos objetivos de interesse publico.

Em especial, a Autarquia tem priorizado iniciativas em eixos tematicos a fim de se tornar cada vez
mais aberta, tecnoldgica, assertiva, adotando as melhores praticas de governanga e de gestdo, em
conformidade com o manual Pro Gestéol5].

O IPREM/SP sempre esteve engajado com a democratizacdo do acesso a informacao, buscando
promover a educagao previdenciaria, atuarial e financeira, temas fomentados globalmente e que es-
tdo contidos nesta Politica de Investimentos (PI).

Ente Federativo: Prefeitura do Municipio de Sao Paulo/SP

Unidade Gestora: Instituto de Previdéncia Municipal de S&o Paulo - IPREM/SP - CNPJ:
47.109.087/0001-01.

Fundos constituidos:

0 FUNFIN - CNPJ: 46.252.639/0001-65; e,

U FUNPREYV - CNPJ: 46.252.357/0001-68.

Categoria de Investidor: Qualificado.

Meta de rentabilidade dos investimentos e paritaria aos FUNDOS (FUNFIN e FUNPREV): TAXA DI
de 1 (um) dia, calculada e divulgada pela B3.

Horizonte e vigéncia: Entre 1° de janeiro a 31 de dezembro de 2024.

A presente Politica de Investimentos (PI) foi aprovada pela Diretoria Executiva em sua 112 Reunido
Ordinaria em 16/11/2023, e homologada pelo Conselho Deliberativo em sua 122 Reunido Ordinaria,
gue ocorreu em 12/12/2023, cujos atos foram publicados no DOCSP em 23/11/2023[6] e
20/12/2023[ 7], respectivamente.

Modelo de gestdo

O modelo de gestéo é propria e esté contido no caput do Art. 95, inciso I[8] da Portaria MTP n° 1.467
de 2022. A estrutura estabelecida pelo IPREM/SP para a implantacdo da Politica de Investimentos
(PI) é composta por trés pilares, a saber: (i) supervisdo e monitoramento; (ii) execucao; e (iii) decisdo
e aprovacdo, cuja competéncia é da Diretoria Executiva e do Conselho Deliberativo, respectiva-
mente.

Na supervisdo e monitoramento tem-se na camada inicial o0 Comité de Investimentos, cujas atribui-
¢Oes estdo no Art. 46 do Decreto n° 62.556 de 2023, composto por servidores que atendem aos
requisitos previstos no Art. 8°-B da Lei n°® 9.717 de 1998[9].

Sua composigéo estd em conformidade com Art. 45 do Decreto n° 62.556 de 2023 e 0s seus mem-
bros estédo devidamente certificados[10] para orientar e supervisionar as decisdes necessarias a im-
plantacao desta Politica de Investimentos (PI) e das ac6es de monitoramento contidos nos diversos
normativos.

O Comité de Investimentos realiza reunifes periddicas com as equipes responsaveis pela implanta-
cdo da Politica de Investimentos (Pl) e monitora continuamente as alocacgdes estratégicas e taticas
bem como os riscos subjacentes.

No ambito da execucéo, a Coordenadoria de Gestdo de Investimentos (CGI) é a responsavel pela
coordenacdo e pela sistematizacdo das a¢des necessarias para atingir o cumprimento dos objetivos
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desta Politica de Investimentos (PI) e suas atribuicdes estdo descritas nos artigos 23 a 26 do Decreto
n° 62.556 de 2023.

Ha reconhecimento explicito das obrigacdes fiduciarias e do padrdo de prudéncia necessario para
com os segurados e o ente federado.

E de responsabilidade dos gestores de recursos prestarem contas periodicamente sobre o desem-
penho da carteira de investimentos (FUNFIN e FUNPREYV), das classes de ativos e dos fundos sob
sua gestao.

Padréo de Prudéncia[11]. No desempenho de seus papéis, elevados padrdes de zelo e cuidado sédo
exigidos de todos os envolvidos no processo de investimentos do RPPS, incluindo seus prepostos
ou representantes internos e externos.

Todos os profissionais e pessoas juridicas responsaveis pelas “demais fung¢des intervenientes” reco-
nhecem formalmente (por meio de termo de credenciamento especifico) o dever fiduciario, o padréo
de prudéncia e confidencialidade exigido no desempenho de suas atividades, observadas as suas
devidas extensoes e limitagdes.

Alocacéo estratégica e tatica

O presente documento tem como escopo a gestdo de ativos mobiliarios liquidos e/ou fundos de
investimentos, i.e. prontamente conversiveis em “dinheiro”, no “curtissimo” prazo, dado que nao ha
expectativas de formacao de reservas técnicas na vigéncia desta Politica de Investimentos (PI), mas,
contrariamente, busca-se preservar os recursos financeiros disponiveis, seja na modalidade de ca-
pitais de reparticdo simples (FUNFIN) ou na de capitalizacdo (FUNPREYV).

No IPREM/SP, a Politica de Investimentos (PI) é construida a partir de uma hierarquia de direciona-
mentos. Parte-se de questfes estratégicas, mais perenes, até acdes de cunho tatico e operacional,
bem como de controle e de afericdo de resultados com assertividade e monitorada pelos riscos sub-
jacentes.

Atenta-se sempre para o imperativo de manter a coeréncia entre os componentes desta Politica de
Investimentos (PI) e os requisitos de liquidez do FUNFIN e do FUNPREV.

No anexo Il sdo apresentadas as razbes para a alocagao dos recursos do FUNPREV no “curtissimo”
prazo em detrimento as classes de ativos e indices de referéncia de longa maturagéo (e.g. IRF-M,
IMA B, IDKA e seus subindices) e/ou outras teses de investimentos (e.g. estruturados, FIP e acdes).
A estratégia de alocacao de valores mobiliarios é considerada a decisdo mais relevante a ser tomada
no processo de gestdo de investimentos. Desta forma, 0s recursos sao vertidos em estrita observan-
cia ao caput do Art. 2° e incisos | ao VI e dos paragrafos 8§ 1° ao § 4° da Resolu¢cdo CMN n° 4.963 de
2021.

Dentre as classes de ativos que a legislacdo permite para efeito desta Politica de Investimentos (PI),
sdo predominantes as aplicacbes de recursos que compreendem: (i) renda fixa {Art. 7°, I, ali-
neas a, b e c}; e (ii) fundos de investimentos imobiliarios {Art. 11}[12].

A Politica de Investimentos (PI) se aplica aos FUNDOS (FUNFIN e FUNPREYV) integrantes da car-
teira de ativos e abrange qualquer decisédo de investimento, em seus diversos escaldes decisorios.
Observadas as peculiaridades de cada FUNDO (FUNFIN e FUNPREYV), busca-se a diversificacao
em classes de ativos e estilos de gestdo. Busca-se, ainda, mitigar a exposicdo a riscos financeiros
(crédito, mercado e liquidez) que possam comprometer os objetivos e o alvo de rentabilidade dos
investimentos.

Compreende, também, um conjunto de diretrizes e medidas que norteiam a gestdo de “curtis-
simo” prazo dos valores mobiliarios dos FUNDOS (FUNFIN e FUNPREYV), exceto os Flls a serem
constituidos, cujos decretos estdo em gestacao.

Rebalanceamento de classes de valores mobiliarios
O principal propésito do rebalanceamento de valores mobiliarios é buscar com que os FUNDOS
(FUNFIN e FUNPREV) estejam sempre alinhados a alocacdo estratégica ou macro alocacao de
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classes de ativos, mas que também possam buscar agregar valor a medida que 0s cenarios evoluam
e 0s precos relativos demonstrem a possibilidade de capturar “alfa”[13].

O IPREM/SP adota dois métodos para buscar aderéncia a sua macro alocacao de investimentos, a
saber:

Objetivos Fixos: buscar sempre aderéncia sobre a respectiva meta de rentabilidade (benchmarking)
dos investimentos, a cada classe de ativo investido; e,

Objetivos Taticos: buscar agregar valor com as classes de ativos contidas apenas nos Art. 79, |, ali-
neas a, b e ¢, desde que os cenarios econémicos indiqguem e/ou reforcem mudancas relevantes, e
gue a politica monetéaria e a fiscal estejam em harmonia, e que corroborem com as perspectivas
inicialmente delineadas.

Adicionalmente aos objetivos acima, € condi¢do sine qua non que 0s precos relativos dos valores
mobiliarios e classes de ativos que se antevejam arbitragens, se alinhem para captura de “prémios”
relativos, ponderado aos riscos associados.

Misséao

Gerar rentabilidade nos investimentos compativeis e consistentes com as obrigacdes e 0s requisitos
mandatorios de liquidez dos FUNDOS (FUNFIN e FUNPREV), com as necessidades de conversibi-
lidade dos recursos no “curtissimo” prazo e de preservagao de capital, a luz dos parametros de tole-
rancia a riscos e volatilidade.

Filosofia de investimentos

Alocacédo de ativos - Trata-se de fator determinante para a rentabilidade dos investimentos, pois
conta com objetivos claros e com um processo focado e disciplinado na escolha dos ativos mobilia-
rios, de fundos de investimentos e dos titulos publicos federais, ponderando-se a conjuntura econé-
mica e 0s riscos subjacentes.

Diversificacéo - Deve ser buscada tanto entre as classes de ativos quanto entre 0S mesmos tipos
de instrumento financeiro, quando pertinente, pois se constitui num elemento primério de controle de
riscos;

Liquidez - As decisdes de investimentos devem ser capazes de atender as necessidades dos fluxos
de caixa a qualquer tempo;

Obrigagdes - O processo de investimento tem como objetivo final o pleno atendimento das obriga-
¢Oes contraidas junto aos segurados; e,

Momento de mercado - A utilizagdo de técnicas conhecidas como “market-timing” é evitada, pois
nao ha evidéncias de que esta gere rentabilidade superior e consistente de longo prazo.

Principios na gestdo dos investimentos:
- Etica;

- Prudéncia;

- Transparéncia;

- Governanga corporativa;

- Assertividade;

- Accountability;

- Suitability;

- Responsabilidade e fiducia;

- Publicidade e comunicacéao; e,
- Visao de longo prazo.
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Reporte e monitoramento de desempenho
O principal propésito do periddico reporte e monitoramento de desempenho é permitir ao Comité de
Investimentos: (i) certificar-se quanto a observancia das leis aplicaveis e das diretrizes inter-
nas; (ii) monitorar o risco dos investimentos; e (iii) avaliar o desempenho do processo de gestéo dos
investimentos.
Mensalmente, o Comité de Investimentos deve receber as seguintes informacdes:
- Conformidade quanto as orienta¢cdes do manual Pro Gestédo, no minimo considerando o nivel en-
guadrado pelo 6rgéo gestor;
- Relatério mensal de investimentos para seguir para deliberacdo pelo Conselho Fiscal e publiciza-
cao;
- Analise dos cenarios macroecondémicos;
- Estratégia atual da gestdo de investimentos, com movimentacdes, rendimentos, rentabilidades e
evolugdo dos saldos financeiros;

- Desempenho do portfélio comparado a meta de rentabilidade dos investimentos para os FUN-
DOS (FUNFIN e FUNPREV);

- Sumaério das exposic¢des a riscos de investimentos;
- Evidéncias de conformidade dos investimentos com o CadPrev;
- Conformidade em relacéo a Resolugdo CMN n° 4.963 de 2021;
- Conformidade em relacé@o a Portaria MTP n° 1.467 de 2022; e,
- Conformidade em relacéo a esta Politica de Investimentos (Pl), cobrindo o periodo em questao.
De acordo com o decreto n° 62.556 de 2023, Art. 46, ao Comité de Investimentos (Cl) compete as
seguintes atribuicdes, in verbis:
- Manifestar-se sobre a Politica de Investimentos Anual do RPPS Municipal;
- Acompanhar periodicamente a evolug&o dos investimentos do RPPS Municipal;
- Acompanhar a conjuntura econdmica e proceder a analise de cenarios;
- Avaliar riscos potenciais nos investimentos;
- Acompanhar o desempenho da carteira de investimentos do RPPS Municipal, em conformidade
com o0s objetivos estabelecidos pela Politica Anual de Investimentos e pela legislacdo pertinente em
vigor;
- Analisar os cenarios macroeconémicos, observando os possiveis reflexos nos investimentos do
RPPS Municipal;
- Propor estratégias de investimentos para um determinado periodo e reavaliar as estratégias em
decorréncia de fatos conjunturais relevantes; e,
- Manifestar-se sobre aplicagdes e resgates, observados os limites legais de cada investimento.



Carteira atual
Tabela 1- Saldos em R$ e % de participacéo tendo como base 17/10/2023\

Banco do Brasil S.A. - Agéncia: 1897 / - - 2448959
Contz: 204374

Banco do Brasil S.A - Agéncia: 1897/ - - 129.003,53
Conta:20438-2

Banco do Brasil S.A - Agéncla: 1897 / - - 0,00
Conta:1100-2

03.543 447/0001- BB PREVIDENCIARIC RENDA FIXA IMA-B 5 D+1 MNao ha 17.894 395 57 1,3T% 790 0,33% ARTIGO 7%, INCISO

03 LONGO PRAZO FUNDOC DE INVESTIMENTO EM | ALINEA "B"
COTASDEFI

11.046.645/0001- BB RENDA FIXA REFERENCIADO DI TITULOS D+0 Mdo ha 1.233.903 492,26 94, 76% 184 3,92% ARTIGO 7°, INCISO
PUBLICOS FUNDO DE INVESTIMENTO LONGO |, ALINEA"B"

81 PRAZO

41.727.134/0001- BB RENDA FIXA CURTO PRAZO MILENIO D+0 Mao ha 50.395.033,03 3,87% 12 1,64% ARTIGO 7°, INCISO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE | ALINEA "B"

% FUNDOS DE INVESTIMENTO

Total: 1.302.346.413,98 100,00%

Fonte: Sistema Atlas para RPPS; elaboragé&o proépria.

Meta de rentabilidade dos investimentos

Os principais componentes de uma politica de investimentos séo: a misséo, a meta de rentabilidade
dos investimentos, a definicao de tolerancia ao risco, os objetivos de investimento, a politica de com-
posicdo dos valores mobiliarios, a estrutura de gestdo de investimentos e a avaliagdo de desempe-
nho e do risco subjacente.

Esses itens devem formar um conjunto coerente de diretrizes, de forma a permitir a gestdo dos re-
Cursos com uma visao estratégica e de longo prazo, embora o requisito de liquidez e a caracteristica
de recursos no “curtissimo” prazo se sobreponham a filosofia da gestao entre ativos versus passivos.
Leva-se em conta a legislagéo vigente, os cenarios macroeconémicos, o mercado financeiro e o de
capitais, as classes de ativos e valores mobiliarios e seus prec¢os relativos no momento da elaboracéo
deste planejamento.

Dito isto, a meta de rentabilidade tendo a TAXA DI de 1 (um) dia representa essa possibilidade de
preservacdo de capital com volatilidade compativel.

No anexo Xl estdo descritos o racional para a escolha deste benchmarking, bem como estudos que
revelam aderéncia a compatibilidade com o perfil das obriga¢cdes dos FUNDOS (FUNFIN e FUN-
PREV), haja vista a necessidade de buscar o equilibrio financeiro e a disponibilidade de caixa a
gualquer tempo.

Macro alocagéo objetivo e a meta de rentabilidade dos investimentos

A alocacéao de recursos nos diferentes segmentos de aplicacfes e classes de ativos previstos nos
artigos Art. 7°, 1, ao Art. 11 da Resolugdo CMN n° 4.963 de 2021 seré orientada por uma estratégia
de macro alocacao e direcional, visando a captura da meta de rentabilidade dos investimentos dos
FUNDOS (FUNFIN e FUNPREV).

Assim, o portfélio de investimentos dos FUNDOS (FUNFIN e FUNPREYV) verterdo suas eventuais
sobras de “caixa” apenas e tdo somente nas seguintes classes de ativos e subjacentes: Titulos Pu-
blicos Federais - Art. 7°, 1, a, Fundos de Investimentos somente com TPF - Art. 7°, I, b ou sin-
téticos destes (e.g., ETF) - Art. 79, I, ¢ ou Operacdes Compromissadas lastreadas nesses TPF
- Art. 7°, 11, e FII[14] - Art. 11, nos limites da Resolu¢do CMN n° 4.963 de 2021.
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Os titulos publicos federais (TPF) emitidos pelo Tesouro Nacional sdo os ativos que possuem 0 me-
nor risco de crédito do mercado financeiro (chamado de risco soberano) e, por similaridade, os de
Fundos de Investimentos de Renda Fixa que carreguem somente esses TPF ou reproduzidos sinte-
ticamente (ETF).

Portanto, os investimentos nessas classes de ativos atendem a diretriz de mitigacdo de riscos
(e.g., crédito, e em menor escala, ao de mercado) e a expectativa de meta de rentabilidade dos
investimentos.

Porém, é provavel que o retorno absoluto fique ligeiramente abaixo do DI devido a taxa de adminis-
tracdo e aos custos dos fundos de investimentos e demais despesas e emolumentos, somado as
movimentacdes liquidas (aplicacfes e resgates ao longo do tempo - fluxo de caixa) que restringem
a obtencdo plena da taxa cheia.

A observagdo historica recente tem revelado um intervalo entre 80% e 90% do CDI dos FUN-
DOS (FUNFIN e FUNPREYV). Entretanto, este objetivo ndo constitui obrigacdo de obtencéo ou supe-
racdo de rentabilidade estabelecido devido a propria natureza da atividade de Gestéo de Recursos.
Frise-se, ainda, os critérios adotados na marcacgdo[15] a mercado dos ativos e dos procedimen-
tos[16] contidos no Art. 7° § 5° da MTP n° 1.467 de 2022, bem como nas definicdes do IAS
39[17] — Financial Instruments - Recognition and Measurement e do IFRS 9[18] — Financial Instru-
ments.

Atualmente o IPREM/SP segue a marcacdo que leva em conta o pre¢co de mercado dos ativos, afe-
rida pelos processos, métodos e critérios dos agentes intervenientes no processo de gestao dos in-
vestimentos.

O anexo Xlll descreve a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados
para precificacdo dos ativos de que trata o Art. 3°da Resolugdo CMN n° 4,963 de 2021.

A Politica de Investimentos (Pl) para os FUNDOS (FUNFIN e FUNPREV) é construida tendo como
orientacdo principal a busca pela seguranca e perenidade, honrando com os compromissos finan-
ceiros e proporcionando oportunidades de melhoria dos beneficios previdenciarios, de forma a aten-
der aos anseios e expectativas dos segurados - ativos, aposentados e pensionistas.

Com vistas a atender a esses objetivos, existe um constante aperfeicoamento das analises e pro-
cessos utilizados na formulagdo da Politica de Investimentos (Pl), como as analises de cena-
rios (econébmicos, sociais, tecnoldgicos, setoriais, mercado financeiro e de capitais, legislacao etc.),
de riscos e futuramente a insergéo do gerenciamento integrado de ativos versus passivos (ALM).
Esses aperfeicoamentos ja procuram antecipar futuras mudancgas decorrentes de uma possivel im-
plantacdo de conceitos de Supervisdo Baseada em Risco, pelo 6rgédo regulador e fiscalizador
(SPREV), muita embora o Pr6 Gestéo j& traga um conjunto de exigéncias robusto cuja gradagéo
aumenta a medida do nivel em que se encontra o 6rgao gestor. O IPREM/SP esta no nivel Il
Nesse sentido, foram adotados metodologias e procedimentos onde sdo simulados e projetados os
trés principais conceitos utilizados no planejamento da Politica de Investimentos (PI): (i) o nivel de
solvéncia a ser perseguido; (ii) a otimizacéo do portfélio (melhor relagéo retorno/risco); e (iii) a liqui-
dez necesséria para os FUNDOS (FUNFIN e FUNPREV).
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Da andlise conjunta desses trés conceitos, resulta a macro alocagdo proposta para a Politica de
Investimentos (PI) em 2024:
Tabela 2 - Macro alocacgéo - 2024

NIVEL I

ARTIGO WPorkem % PorArtigs % Poritem % Por Artigo
Titulos Pablicos de emissdo do TN, registrados

Art. 79,1, a 100% 100% 0% 0% 15% 100%
no SELIC
Cotas de Fl dassificados como renda fixa,

Art.79,1,b constituldos como condominio aberto que 100% 100% 100% 100% 100% 0% 70% 100%

aplicam apenas em Titulos Pablicos

Cotas de Fl em indices de mercado de renda fixa,
Art. 79,1, ¢ negociados em bolsa de valores, compostos 100% 100% 0%

apenas por Titulos Publicos

3
&
§

Operagbes compr adas | das em
petTh % Titulos Pablicos
Cotas de Fl de renda fixa, constituidos como
condominio aberto
Cotas de Fl em indice de mercado de renda fixa, m 70%
negociados em bolsa de valores, que busquem
refletir as variagBes e rentabilidade de indices
de renda fixa
Ativos de renda fixa de emissio com obrigacio
ou coobrigaciio de IF bancarias
Cotas de classe sénio de Fl em direitos
Art.79,V,a creditorios (FIDC) 5% 10% 0% 0% 0% 0%
Cotas de Fl dassificados como renda fixa, com
Art.7%,V, b sufixo “crédito privado”, constituido como 5% 15% 10% 25% 0% 0% 0% 0%
condominio aberto (fundos de renda fixa)
Cotas de Fl cuja 85% do PL seja aplicado em
debéntures *
Cotas de Fl dassificados como agBes,
constituidos como condominio aberto
Cotas de Fl em indice de mercado de renda
varidvel, negociados em bolsa de valores, 30% 40%
Art. 82,1, b compostos por ativos que busquem refletir as 30% 40% 0% 0% 0% 0%
variagdes e rentabilidade de indices de renda
varidvel
Cotas de Fl e cotas de FICFI classificados como
90,4 "Renda Fixa - Divida Externa” 10% a0 0% o a i
Cotas de Fl constituidos no Brasil, como
condominio aberto, com o sufixo “Investimento
no Exterior®, que invistam, no minimo 67% do PL
em cotas de Fl constituidos no exterior

5% 5% 5% 5% 0%

#
w
R
#

Art. 79,11, a

g
E
&
9
g
$

Art. 79,111, b

#
2
F

Art. 72,1V 20% 20% 20% 20% 0%

Art.79,V, ¢ 5% 10% 0% 0% 0% 0%

Art. 89,1, a

Art. 92,11 10% 10% 10% 10% 0% 0% 0% 0%

Art. 92,111 Cotas dos Fl da classe "AcBes - BDR Nivel I 10% 10% 0% 0% 0% 0%

Cotas de ¥l dassificados como multimercado
Art. 10,1 (FIM) e em cotas de FICFI classificados como 10% 10% 0% 0% 0% 0%

multimercado (FICFIM)

Cotas de Fl em participagdes (FIP), constituidos

como condominio fechado, vedada a subscricio

<
3
[
<
-]
z
-
<
”
@
5
<
>
<
=)
=
-
w
o
:
5
-
-
&
&
()

Art. 10, 1 em distribuicBes de cotas subsequentes, exceto 5% 5% 0% 0% 0% 0%
para manter a mesma proporglio & investida
nos fundos
Art. 10, I1l Cotas de f.l classificados como "Agdes - Mercado 5% 5% 0% 0% 0% %
Acesso
»
=]
8
- Cotas de Fl imobilidrios (Fil) negociadas nos & -
gg Art. 11 Diglies de boles the Welores 5% 10% 0% 0% 100% 100%
N
Q O
zq
Rl a2 pre 8 S8 x800%; DA podeiiNc 5% 5% 10% 10% 0% 0% 0% 0%
@ consignados
&z
20
w o
*« Art. 11, § 3¢ Os fimites previstos nesta Resolugdo no se aplicam &s cotas de Fil que sejam integraliz f t <30 do ComissBo de Valores Mobilidrios, por iméveis vinculados par lei 0o regime

__proprio de previdéncia social. j
Fonte: elaboracao propria.

Registre-se, por oportuno, que o quadro de macro alocagéo acima esta em conformidade com a Nota
Técnica SEI n° 222/2023/MPS, Processo SEI n° 10133.102009/2023-05 emitida em 27/11/2023
pelo departamento dos Regimes de Previdéncia no Servigo Publico com orientacdes sob o novo
regramento trazido pela Resolucdo CVM n°175, de 2022.[19]

A nota também aborda o tratamento a ser dado as informacdes encaminhadas por meio dos De-
monstrativos de Politica de Investimentos (DPIN) e dos Demonstrativos das Aplicacdes e Investi-
mentos dos Recursos (DAIR).
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Fundos de investimentos imobiliarios - Fll

Por conta do déficit previdenciario dos entes federados, possibilitou-se a criacdo de fundos adminis-
trados profissionalmente por meio do Art. 6° da Lei Federal n® 9.717 de 1988. Em linha, a Emenda a
Lei Orgénica no. 41 de 2021[20]que disciplinou sobre a destinagéo de patrimdnio imobiliario e direitos
ao FUNPREV, promovendo a transferéncia de imdveis dominicais (imoveis desafetados) e de
uso especial (imoveis afetados) para o IPREM/SP como uma de muitas medidas para sanar o déficit
citado acima e estdo contidos no caput do Art. 37 e do § 6°.

Certamente o normativo trouxe uma solugéo para a sustentabilidade do regime proprio possibilitando
a integralizacao de cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios - Flls quando da estruturacao de
dois fundos, a saber: Fundo Especial de Gestao dos Imoveis Previdenciarios de Uso Especial (FE-
PREV) e do Fundo de Investimento Imobiliario para o Apoio a Politica Habitacional (FIIPH).
Frise-se, contudo, que os decretos para instituicdo destes Flls ainda ndo foram publicados. A insti-
tuicdo desses Flls devera seguir a Instrucdo CVM n° 472[21] de 2008 bem como a Resolu¢cdo CVM
n° 175 de 2022 e ao Oficio-Circular-Conjunto n° 1/2023/CVM/SIN/SSE.

Governanca ambiental, social e corporativa (ASG)

A andlise da Governanca permite identificar os fatores internos (forgas e fraquezas) e externos (opor-
tunidades e ameacgas) com os quais 0 RPPS tera de lidar para cumprir seu mandato legal e entregar
valor para o sistema e para a sociedade.

O IPREM/SP, como érgao gestor do RPPS, busca asseverar o pagamento das obrigacdes previden-
ciarias e a obtencdo da meta de rentabilidade dos investimentos dos FUNDOS (FUNFIN e FUN-
PREV). Assim sendo, deve atentar-se as tendéncias e oportunidades do mercado financeiro. Uma
delas é o crescente interesse pelos investimentos que levam em conta os critérios ambientais, sociais
e de governanca (ESG, na sigla em inglés).

Esses investimentos, além de contribuirem para o desenvolvimento sustentavel, também apresen-
tam vantagens competitivas em relagdo aos demais, pois tendem a ser mais estaveis, inovadores e
rentaveis no longo prazo. Por isso, o IPREM/SP podera incluir em seus FUNDOS (FUNFIN e FUN-
PREV) investimentos que possuem aspetos ASG, desde que estejam alinhados com a sua Politica
de Investimentos (PI) e com as normas legais vigentes.

Além disto, deve-se orientar, conscientizar, e criar mecanismos de incentivo aos “agentes interveni-
entes” no processo de gestao de investimentos, especialmente aqueles que também coadunem com
0 ASG, que contemporaneamente sejam signatarios?2 de agéncias?l! relacionadas ao tema bem
como por 6rgaos autorreguladores que estimulem essas préaticas.

O IPREM/SP esta envidando esforgos nesse sentido, tanto assim que no processo de admissibili-
dade e elegibilidade para o credenciamento desses agentes, sdo observadas evidéncias de que 0s
mesmos adotam o ASG e que néo seja apenas um Greenwashing24.,

Consideracdes Finais

Este documento entra em vigor na data de sua publicacdo com efeitos a partir de 1° de janeiro de
2024 e vigera até 31 de dezembro de 2024, e sera disponibilizado por meio do site do IPREM/SP
e da publicacéo no Diério Oficial da Cidade de S&o Paulo, com acesso a todos os servidores, parti-
cipantes e interessados e o0s casos omissos poderéo ser dirimidos pelo Conselho Deliberativo.

ANEXOS
Anexo | - A autarquia IPREM/SP, o modelo de gestéo e a qualificacdo como investidor
O Instituto de Previdéncia Municipal de Sao Paulo - IPREM/SP é constituido na forma da legislacdo

em vigor, em especial 8 Emenda n® 41 a Lei Organica do Municipio de S&o Paulo, de 19 de nhovembro
de 2021 e ao Decreto n° 62.556, de 12 de julho de 2023, conforme segue:
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Art. 1° A Gestao do Regime Proprio de Previdéncia Social dos Servidores do Municipio de Sao Paulo
- RPPS Municipal, compreendidos os fundos previdenciario e financeiro, fica disciplinada pelas nor-
mas previstas neste decreto, nos termos do artigo 3° da Emenda n°® 41 a Lei Organica do Municipio
de S&o Paulo, em conformidade com os comandos contidos no artigo 40 da Constituicdo Federal, na
Emenda Constitucional n® 103, de 12 de novembro de 2019, nas normas gerais constantes das Leis
Federais n°® 9.717, de 27 de novembro de 1998, e n° 10.887, de 18 de junho de 2004, e na Lei
Orgéanica do Municipio de S&o Paulo, inclusive nas suas Disposi¢cdes Gerais e Transitorias.

Art. 2° Para os fins exclusivos deste decreto, considera-se:

| - Regime Proéprio de Previdéncia Social - RPPS: o regime de previdéncia social estabelecido no
ambito de cada ente federativo que assegure, por lei, aos servidores que ocupam cargo efetivo, no
minimo, os beneficios de aposentadoria e pensdo por morte previstos no artigo 40 da Constituicdo
Federal; e,

Il - Entidade gestora Unica do RPPS Municipal: Instituto de Previdéncia do Municipal de Sao Paulo -
IPREM, autarquia responsavel pela concessao, manutencado e revisdo dos beneficios, bem como
pela garantia do equilibrio financeiro e atuarial e gestdo dos fundos de natureza previdenciaria,
abrangendo os servidores efetivos da Administracdo Municipal Direta, Autarquias e Fundagdes, bem
como da Camara Municipal e do Tribunal de Contas do Municipio.

De acordo com o Art. 95 da MTP n° 1.467 de 2022, o modelo de gestao prevalecente é o da gestdo
prépria de recursos, a saber:

Art. 95. A gestdo das aplicagdes dos recursos dos RPPS podera ser prépria, por entidade autorizada
e credenciada, ou mista, nos seguintes termos: | - gestéo propria, quando a unidade gestora realiza
diretamente a execucao da politica de investimentos da carteira do regime, decidindo sobre as alo-
cacoes dos recursos, inclusive por meio de fundos de investimento.

Dessa forma, os investimentos serdo feitos diretamente pelo 6rgao gestor do RPPS. Os principios
gue norteardo essa Politica de Investimentos (PI) sdo os constantes nos artigos 101 e 102 da mesma
portaria, além do que consta no Art.° 1° da Resolucdo n° 4.963 de 2021.

No tocante a qualificagdo como investidor, se Qualificado ou Profissional, considerando o comando
abaixo, atualmente o RPPS se enquadra na categoria Qualificado, de acordo com a Portaria MTP n°
1.467 de 2022.

Art. 137. Sera considerado investidor qualificado, para os fins da categorizacdo estabelecida pela
CVM, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes requisitos: | - possua recursos aplicados,
informados no DAIR do més imediatamente anterior & data de realiza¢éo de cada aplicacao exclusiva
para tal categoria de investidor, em montante igual ou superior a R$10.000.000,00 (dez milhdes de
reais); e Il - tenha aderido ao Pro-Gestao RPPS, e obtido certificagéo institucional em um dos niveis
de aderéncia nele estabelecidos.

Art. 138. Sera considerado investidor profissional, para os fins da normatizacdo estabelecida pela
CVM, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes requisitos: | - possua recursos aplicados,
informados no DAIR relativo ao més imediatamente anterior a data de realizacdo de cada aplicacéo
exclusiva para tal categoria de investidor, em montante igual ou superior a R$ 500.000.000,00 (qui-
nhentos milhdes de reais); e Il - tenha aderido ao Pro-Gestdo RPPS e obtido certificacdo institucional
no quarto nivel de aderéncia nele estabelecido.

Anexo Il - Segregacdo de massas e a dindmica de cada FUNDO (FUNFIN e FUNPREV)

O Municipio de Séo Paulo elaborou a reforma da previdenciaria, através da Emenda a Lei Orgéanica
n° 41, de 18 de novembro de 2021, instituindo, dentre outras medidas, a segregacao de massas, nos
termos do Art. 36 das Disposicdes Gerais e Transitorias da LOM, criando-se o Fundo Financeiro
(FUNFIN) e o Fundo Previdenciario (FUNPREV).

Fundo Financeiro - FUNFIN: A partir de margo de 2022, quando da estruturacéo da segregacao
de massas, estruturou-se o fundo financeiro, financiado em regime de reparticdo simples e
gue opera em desequilibrio financeiro e atuarial. Por essa razéo, recebe aportes do Tesouro



Municipal parafinanciar o déficit de cada exercicio financeiro e ndo ha objetivo de acumulacéo
de recursos.

Segundo o Relatério de Avaliacdo Atuarial de 2023, e conforme estabelece a legislacdo em vigor,
para o FUNFIN foi utilizado o regime financeiro de reparticdo simples para todos os beneficios. (“RE-
LATORIO DA REAVALIACAO ATUARIAL INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE 2023”) O
regime financeiro de reparticdo simples se caracteriza pela contemporaneidade entre as receitas e
despesas previdenciérias, sendo que as aliquotas de contribuicdo séo definidas a cada periodo, de
forma a custear integralmente os beneficios pagos ho mesmo periodo.

Nesse regime, ndo sdo constituidas reservas e as receitas auferidas no periodo séo integralmente
utilizadas para o pagamento dos beneficios do mesmo periodo.

Ato continuo, dada a caracteristica de reparticdo simples de capitais e da transitoriedade de curto
prazo de eventuais sobras de caixa, para pagamento de suas obrigacdes previdenciarias e financei-
ras, 0s recursos serao destinados para aplicacdes de investimentos com esse Vi€s, ou seja, trilhardo
como alvo de rentabilidade da carteira de investimentos a taxa de curto prazo considerada livre de
risco (SELIC e/ou TAXA DI) para preservacao de capital.

Fundo Previdenciario - FUNPREV: Diferentemente do FUNFIN, projeta-se que o0 FUN-
PREV constitua reserva do médio para o longo prazo. Especificamente no Relatério de Avali-
acdo Atuarial de 2023, se estimou que isso ocorra a partir de 2029.

Os regimes financeiros (atuariais) utilizados na reavaliacdo foram os de capitalizacdo para todos os
beneficios. O regime de capitalizacao pressupde a formacgéao de reservas financeiras de longo prazo,
geradas a partir das contribuicbes do ente publico e dos servidores, bem como dos rendimentos
financeiros auferidos a partir do investimento em mercado dessas contribui¢des.

Portanto, para 2024, um eventual saldo positivo na conta de investimentos do FUNPREYV estara re-
lacionado ao regime equivalente ao de “caixa” e a Inter temporalidade dos recursos (receitas x des-
pesas). Contemporaneamente, portanto, ocorre uma eventual sobra de caixa, apés o aporte do Te-
souro Municipal, e isso se deve a “insuficiéncia” para pagamento das obrigacdes previdenciarias e
financeiras do Fundo.

Ato continuo, apds o pagamento de suas obrigagdes previdenciarias e financeiras, os recursos even-
tualmente disponiveis (sobras de caixa) serdo destinados para aplicacdes de investimentos com viés
de protecdo do capital disponivel no curto prazo, ou seja, trilhardo como alvo de rentabilidade da
carteira de investimentos a taxa considerada livre de risco (SELIC e/ou TAXA DI) para preservacao
de capital e eventual acumulagéo de reservas.

Fundo Administrativo - IPREM/SP

No ambito administrativo e orcamentario, 0 RPPS néo instituiu a Taxa de Administragéo prevista na
Portaria MTP n° 1.467 de 2022, que diz:

Art. 84. A taxa de administracéo a ser instituida em lei do ente federativo, deveréa observar os seguin-
tes parametros: | - financiamento na forma prevista na legislagdo do RPPS; (Redacdo dada pela
Portaria MTP n° 3.803 de 2022).

Portanto, conta com aporte do ente federado para suprir suas necessidades e 0S recursos
desse FUNDO Administrativo devem ser investidos em ativos que tenham alta liquidez e que pos-
sam ser transformados em dinheiro ou equivalente em caixa, a qualquer tempo, mitigando o risco de
mercado.

O horizonte de investimento é de curtissimo prazo e sua operacionalizagdo € desvinculada desta
Politica de Investimentos (Pl), e operada exclusivamente pela Coordenadoria de Administracéo e
Financas - CAF, mas que devem seguir os critérios de credenciamento de Instituicdes Financeiras e
Fundos de Investimentos “ex ante” as aplicacbes de recursos.

Anexo Il - Nivel Pré Gestao

O IPREM/SP esté certificado pelo instituto TOTUM como nivel I, cumprindo as exigéncias estabe-
lecidas pelo Programa de Certifica¢éo Institucional e Modernizagéo da Gestao dos Regimes Préprios



de Previdéncia Social da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios - Pr6 Gestao
RPPS, instituido pela Portaria MPS n° 185 de 2015, demonstrando adotar adequadas praticas de
gestao previdenciria relativas a Controles Internos, Governanca Corporativa e Educacao Previden-
ciéria.

Anexo IV - Diretrizes para selegdo de terceiros ou subcontratados

O RPPS néo possui contrato de exclusividade na gestdo e administracdo de recursos, porém o0s
mesmos sao operados pela BB Asset, subsidiaria integral do Banco do Brasil, o qual foi devidamente
credenciado, assim como os Fundos de Investimentos, nos moldes exigidos pela Resolugdo CMN n°
4.963 de 2021 e pela Portaria MTP n° 1.467 de 2022, bem como pelo processo de due diligence in-
terno.

A selecao de veiculos de investimento, gestores de recursos subcontratados ou qualquer outra “ins-
tituicdo interveniente” envolvida no processo de gestao de investimentos do RPPS, quando aplicavel,
deve seguir rigoroso processo de due diligence, destacando-se:

Critérios minimos para selecéo de terceiros

Deve considerar, mas nao se limitando a, os seguintes critérios:

e Independéncia;

e Formacao, nivel educacional e experiéncia dos profissionais-chave;

e Numero de anos que a instituicao esta no mercado;

e Quantidade e porte dos atuais clientes;

e Processo decisorio e de gestdo de riscos, com comités de investimentos, de governancga e de
rscos;

e Experiéncia na gestao de portfélios de complexidade e porte similares;

e Estabilidade dos profissionais-chave;

e Desempenho comprovado em relagao aos benchmarks almejados; e

e Respostas ao questionario de selecido de gestores da ANBIMA.

No que tange a independéncia, especial atencdo sera dispensada aos relacionamentos que possam
colocar em conflitos de interesses.

Resciséo ou destituicdo de terceiros ou subcontratados

O RPPS dispora de um processo de avaliacao continua do desempenho de terceiros. Eventos que
podem redundar na destituicdo sao:

e Mudancas qualitativas e/ou aspectos que afetem a reputacao;

e Baixo desempenho continuado;

e Desvio no estilo de gestao e/ou estratégia contratada;

e Violagdo de aspectos legais;

e Falha no atendimento dos requisitos de informacao e reporte; e,

e Desconformidade ao ETP e ao TR quando de sua contratagao.

Anexo V - Credenciamento e responsabilidades de terceiros no processo de gestao

Credenciamento e compliance

De acordo com a Portaria MTP n° 1.467 de 2022, na gestéo propria, antes de efetuar qualquer ope-
racao, para que se possam avaliar as condi¢cdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez
previstas na Resolucdo CMN n° 4,963 de 2021, as instituicdes selecionadas para receber as aplica-
cOes do RPPS devem ser submetidas a um prévio credenciamento:

Art. 86. Os recursos financeiros do RPPS deverado ser geridos em conformidade com a politica de
investimentos estabelecida e com os critérios para credenciamento de instituicbes e contratages,
de forma independente, sendo vedada a realizagdo de convénio ou contrato tendo como base exi-
géncia de reciprocidade relativa as aplicagfes dos recursos do regime.



§ 1° Deverdo ser adotadas regras, procedimentos e controles internos que visem a promogao de
elevados padrbes éticos na conducdo das operacdes, bem como a eficiéncia dos procedimentos
técnicos, operacionais e de controle das aplicacbes; e,

§ 2° Deveréo ser claramente definidas as atribuicdes e a separacdo de responsabilidades de todos
os 6rgaos e agentes que participem do processo de andlise, avaliagdo, gerenciamento, assessora-
mento e deciséo sobre as aplicagbes dos recursos do RPPS, inclusive com a definicdo das alcadas
de deciséo de cada instancia.

Art. 87. Os recursos dos RPPS serdo aplicados no mercado financeiro e de capitais em conformidade
com regras estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional - CMN.

Paragrafo Unico. A aplicacdo dos recursos devera, com o objetivo de alcancar a meta atuarial, aten-
der aos principios da seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacao a natureza
de suas obrigacfes e transparéncia, previstos em resolugdo do CMN, e observar também os para-
metros gerais relativos a gestéo de investimentos dos RPPS previstos neste Capitulo.

Ademais, a Resolucdo CMN n° 4,963 de 2021 em seu Art. 21 descreve de maneira inexoravel, mas
nao exaustiva, os critérios de elegibilidade e admissibilidade para o prévio credenciamento, conforme
segue:

“Subsecao Il

Da Gestéo

Art. 21. A gestdo das aplicacdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social podera ser
propria, por entidade autorizada e credenciada ou mista.

8 1° Para fins desta Resolugéo, considera-se:

| - Gestao propria, quando as aplicagbes sao realizadas diretamente pelo 6rgao ou entidade gestora
do regime préprio de previdéncia social;

Il - Gestéo por entidade autorizada e credenciada, quando as aplica¢des sao realizadas por intermé-
dio de instituicdo financeira ou de outra instituicdo autorizada, nos termos da legislagdo em vigor,
para o exercicio profissional de administragcéo de carteiras; e

Il - gestdo mista, quando as aplicagbes sao realizadas parte por gestdo propria e parte por gestdo
por entidade autorizada e credenciada, observados os critérios definidos no inciso |II.

8§ 2° Os regimes proprios de previdéncia social somente poderdo aplicar recursos em cotas de fundos
de investimento quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condi¢cdes:

| - O administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituicdo autorizada a funcionar pelo
Banco Central do Brasil obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da
regulamentacéo do Conselho Monetario Nacional,

Il - O administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50% (cinquenta por cento) dos
recursos sob sua administragéo oriundos de regimes proprios de previdéncia social;

lll - o gestor e 0o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio credencia-
mento, de que trata o inciso VI do § 1° do Art. 1°, e sejam considerados pelos responséaveis pela
gestao de recursos do regime proprio de previdéncia social como de boa qualidade de gestédo e de
ambiente de controle de investimento.

§ 3° As aplicacdes dos recursos dos regimes préoprios de previdéncia social por meio de entidades
autorizadas e credenciadas deverdo observar os limites, condicdes e vedacdes estabelecidos nesta
Resolugéo e deverao ser consolidadas na forma do Art. 13 para verificacdo do cumprimento desta
Resolucéo.

§ 4° A gestdo dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social por entidade autorizada e
credenciada devera observar os critérios estabelecidos no § 2° deste artigo e no Art. 24, e aqueles
definidos na forma do inciso IV do § 1° do Art. 1° desta Resolucéo.

8§ 5° A entidade autorizada e credenciada de que trata o § 4° devera comprovar:

| - A adocao de politica de gerenciamento de riscos:

a) consistente e passivel de verificacao;

b) que fundamente efetivamente o processo decisodrio de investimentos;

c) compativel com a politica de investimentos do regime proprio de previdéncia social,



d) que considere, sempre que possivel, os aspectos relacionados a sustentabilidade econdmica,
ambiental, social e de governanca dos investimentos;

Il - O cumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolucdo e os parametros estabelecidos
nas normas gerais de organizagao e funcionamento desses regimes;

Il - que possui recursos humanos, computacionais e estrutura adequados e suficientes para presta-
¢ao dos servicos contratados.

§ 6° Aplica-se o previsto no inciso Ill do § 2° deste artigo as instituicdes financeiras com obrigacao
ou coobrigacao relacionadas aos ativos de que trata o inciso IV do Art. 7°.

§ 7° Os requisitos previstos no inciso | do § 2° deste artigo somente se aplicam aos gestores ou
administradores que receberam diretamente as aplicacdes do regime proprio de previdéncia social.

§ 8° Para fins de cumprimento do disposto no inciso | do 8§ 2° deste artigo, admite-se que o gestor ou
administrador esteja no escopo de atuagdo de comité de auditoria e de comité de riscos constituidos
obrigatoriamente, nos termos da regulamentacdo do Conselho Monetério Nacional, por outra institui-
¢ao autorizada integrante do mesmo conglomerado prudencial.

8 9° Os requisitos de que tratam os 88 2° e 8° deste artigo devem ser observados apenas quando da
aplicacdo dos recursos pelo regime préprio de previdéncia social.

Some-se a isso que a Coordenadoria de Gestéo de Investimentos - CGI elaborou manual de creden-
ciamento de Instituigdes Financeiras e de Fundos de Investimentos e outros “agentes intervenientes”
visando robustecer o processo com as melhores praticas de governanga e compliance, além de per-
mitir ambiente legatério. Tais instru¢des estao contidas no caput do Capitulo VI da Portaria MTP n°
1.467 de 2022 e na Res. CMN n° 4.963 de 2021.

Ao estabelecer critérios complementares ao regramento normativo com balizadores e parametros
abrangentes para elegibilidade e admissibilidade de agentes “credenciados”, ter-se-4 como resultado
o fortalecimento da governanca.

Anexo VI - Gestor e administrador dos Fundos de Investimentos

Serdo adotados para o credenciamento de administradores e gestores os comandos dos Art. 103 a
Art. 108 da Portaria MTP n° 1.467 de 2022 e da Resolugdo CMN n° 4963 de 2021.

Para Fundos de Investimentos, além dos critérios de credenciamento, 0S mesmos seguirdo as ins-
trucdes da Resolucdo CVM n° 17525 de 2023 e as alteragdes decorrentes da Resolucdo n° 18412 de
2023, que dispbe sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgagéo de informagdes dos fundos
de investimento.

Compete aos gestores de recursos, inclusive os terceirizados, selecionar, comprar e vender instru-
mentos financeiros em conformidade com esta Politica de Investimentos (PI), observando a alocagéo
estratégica de recursos e os requisitos de liquidez necessarios, bem como os respectivos regula-
mentos, mandatos de gestao, limites regulatérios, alvos de alocacdo e meta de rentabilidade dos
investimentos.

Sera dado amplo conhecimento aos gestores terceirizados dos requisitos de liquidez, sobretudo pe-
los estudos de Avaliacdo Atuarial de 2023, que ndo contempla a formacé&o de reservas técnicas, mas
apenas sobras de caixa no periodo de vigéncia desta Politica de Investimentos (PI), e das caracte-
risticas especificas de cada FUNDO (FUNFIN e FUNPREYV).

Considera-se, ainda, a lista exaustiva das instituicdes que atendem as condi¢fes estabelecidas pela
Resolucdo CMN n° 4.963 de 2021122,

Trata-se das instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, as quais sédo obriga-
das a instituir comité de auditoria - conforme a Resolu¢do CMN n° 4.910 de 2021 - e comité de riscos
- nos termos da Resolugdo CMN n° 4.557 de 2017, alterada pela Resolu¢do CMN n° 4,745 de 2019
e atualizada (a ultima é de 13/06/2023) e divulgada no site do MPS.


https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn25
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol184.html
https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn26
https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn27

Lista Exaustiva de Instituicbes Financeiras que Atendem as Condi¢6es da Resolu¢cdo CMN n° 4,963

de 2021:

Tabela 3 - Lista Exaustiva

CNPJ InstituicSo Financeira Conglomerado
66.670 BEM DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. BRADESCO
360.305 CAIXA ECONOMICA FEDERAL CAIXA ECONOMICA FEDERAL
1.181.521 BANCO COOPERATIVO SICREDI 5.A. BCO COOPERATIVO SICREDI
1.522.368 BANCO BNP PARIBAS BRASIL SA BNP PARIBAS
1.638.542 SAFRA WEALTH D TV MOB LTDA SAFRA
2.332.886 XP INVESTIMENTOS CCTVM 5/A XP INVESTIMENTOS CCTVM 5/A
3.017.677 BANCO ). SAFRA S.A. SAFRA
3.384.738 | BV DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. VOTORANTIM
3.502.968 SANTANDER DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. SANTANDER
7.237.373 BANCO DO NORDESTE DO BRASIL 5.A. BCO DO NORDESTE DO BRASIL 5.A.
7.397.614 SICOOB DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. BANCOOB
15.213.150 BOCOM BBM CCVM 5.A. BOCOM
16.683.062 MERCANTIL DO BRASIL CORRETORA S/A CTVM MERCANTIL DO BRASIL
17.364.795 MERCANTIL DO BRASIL DISTRIBUIDORA S/A TITULOS E VALORES MOBILIARIOS MERCANTIL DO BRASIL
18.945.670 INTER DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS INTER
28.156.057 BANESTES DTVM S/A BANESTES
29.650.082 BTG PACTUAL ASSET MANAGEMENT S/A DTVM BTG PACTUAL
30.822.936 BB GESTAO DE RECURS05 DTVM 5. A. BB
31.597.552 BANCO CLASSICO 5.A. BCO CLASSICO 5.A.
33.311.713 ITAU DTVM S.A. ITAU
33.479.023 BANCO CITIBANK S.A. CITIBANK
33.850.686 BRB DTVM 5/A BRB
58.160.789 BANCO SAFRA S.A. SAFRA
59.281.253 BTG PACTUAL PSF BTG PACTUAL
60.701.190 ITAU UNIBANCO 5.A. ITAU
60.746.948 BANCO BRADESCO 5.A. BRADESCO
60.770.336 BANCO ALFA DE INVESTIMENTO S.A. ALFA
61.809.182 CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE VALORES 5.A. CREDIT SUISSE
62.232.889 BANCO DAYCOVAL 5.A BCO DAYCOVAL 5.A.
62.318.407 SANTANDER CACEIS BRASIL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A SANTANDER
62.375.134 BRAM - BRADESCO ASSET MANAGEMENT S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS | BRADESCO
62.418.140 INTRAG DTVM LTDA ITAU
90.400.888 BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A. SANTANDER
93.026.847 BANRISUL S.A. CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO BANRISUL

Fonte: Ministério da Previdéncia Social. (atualizada em 13/06/2023)

Frise-se, ainda, que os Fundos de Investimentos que receberao tais recursos dos FUNDOS (FUN-

FIN e FUNPREV) atualmente sao geridos e administrados pelo BB Asset.

Atualmente os Fundos de Investimentos Credenciados sdo:
Tabela 4 - Fundos Credenciados

Segmento

Tipo de Ativo

CNPJ do Fundo |Razao Social

Investimentos
Estruturados 00

Fundos de Investi-

mento MuItimercado06'015'368/0001_

(FIM) - Art. 10, |

BB MULTIMERCADO LP JUROS E MOE-
DAS FUNDO DE INVESTIMENTO EM CO-
TAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Fundos de Investi-

BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA ALO-
mento - 100% Titulos35.292.588/0001- [CACAO ATIVA RETORNO TOTAL FUNDO

Renda Fixa |5 i 0s SELIC - Art/89 DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUN-
70 1 b DOS DE INVESTIMENTO
Fundos de Investi-
" BB RENDA FIXA CURTO PRAZO MILENIO
- 0, -
Renda Fixa Qg;fgoslggﬁg'f”ﬁfgé'727'134/0001 FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS
o1 b ' DE EUNDOS DE INVESTIMENTO
. Fundos de Investil13.077.415/0001- BB PREVIDENCIARIO FLUXO RENDA
Renda Fixa

mento em Rendal05 FIXA

FUNDO DE|




Fixa - Geral - Art. 7°,
I, a

INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
DE INVESTIMENTO

Fundos de Investi-
mento - 100% Titulos

13.322.205/0001-

BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IDKA

Renda Fixa |07 oo 0% > TITULOS PUBLICOS FUNDO DE INVES-
TIMENTO
70 1. b
Fundos de Investi- BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA
- 0, f; -
Renda Fixa [T 120 g'f“;?tsig'%“m/ 0001 l5ERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FUNDO
e ' DE INVESTIMENTO
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA-B
renda Fixa P! 100% titulos TN -03.543.447/0001- 5 LONGO PRAZO FUNDO DE INVESTI-
Art. 7° 1. b 03 MENTO EM COTAS DE FUNDOS DE IN-
VESTIMENTO
Fundos de Investi-
" BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA-B
_ [0) -
Renda Fixa  [Tonto-100% Titulos07.442.078/0001- i1 55 puBLICOS FUNDO DE INVESTI-
Publicos SELIC - Art.|05
MENTO
7° 1 b
Fundos de Investi- BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA-
- 0, It -
Renda Fixa Egl;}goslggﬁg'f“ﬁf%2'327'340/0001 B5 + TITULOS PUBLICOS FUNDO DE IN-
o : VESTIMENTO
Fundos de Invest- BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M
_ [0) T -
Renda Fixa  |mento - 100% Titulos07.111.384/0001- |- 1, 55 pUBLICOS FUNDO DE INVESTI-
Publicos SELIC - Art.|69
o MENTO
Fundos de Invest BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-
menda Figa [MENto - 100% Titulos{11.328.882/0001- M1 TITULOS PUBLICOS FUNDO DE IN-
Publicos SELIC - Art[35 VESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE
70,1, b INVESTIMENTO
Fundos de Investi- BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA REFE-
menda Fia  [MeN0em  Rendal13.077.418/0001- RENCIADO DI LONGO PRAZO PERFIL
Fixa - Geral - Art. 7°}49 FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS
I a DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
Fundos de Investi-
" BB RENDA FIXA REFERENCIADO DI TI-
- [0) -
Renda Fixa Qg&}goslggf’lg'f“::f;i'o“&645/0001 TULOS PUBLICOS FUNDO DE INVESTI-
o1 : MENTO LONGO PRAZO
Fundos de Investi-
_ 0, f; -
Renda Fixa mento - 100% Titulos|04.857.834/0001 BB SELIC FIC RENDA FIXA LP

Publicos SELIC - Art.
7° 1, b

79

Renda Variavel

Fundos de Investi-

BB ACOES AGRO FUNDO DE INVESTI-

e Investimentosimento em Acobes -‘713'054'357/0001' MENTO EM COTAS DE FUNDOS DE IN-
Estruturados  [Art. 8°, | VESTIMENTO
Renda VariavelFundos de Investi- BB ACOES SELECAO FATORIAL FUNDO

e Investimentos
Estruturados

mento em Acdes -

07.882.792/0001-
14

Art. 8°, |

DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUN-

DOS DE INVESTIMENTO




Renda VariavelFundos de Investi—29 258.294/0001- BB ACOES VALOR FUNDO DE INVESTI-
e Investimentosimento em Ac0bes _38. ' MENTO EM COTAS DE FUNDOS DE IN-
Estruturados rt. 8°, | VESTIMENTO EM ACOES

Fonte: BB

Anexo VIl - Custodia qualificada

O IPREM/SP possui prestador de servigo de Custddia Qualificada que podera envolver a liquidacéo
fisica e financeira dos ativos financeiros e valores mobiliarios, a exemplo da aquisicdo de Titulos
Publicos Federais de forma direta, bem como a sua guarda, conciliacdo e controle, de modo que se
tenha a adequada afericdo dos resultados das carteiras, e do valor das cotas de cada FUNDO (FUN-
FIN, FUNPREV, Fundo Administrativo e posicao gerencial consolidada).

O contrato entre o IPREM/SP e o custodiante foi estabelecido em 03 de agosto de 2023 e esta no
bojo da Portaria MTP n°® 1.467 de 2022 que descreve assim:

Art. 141. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociacdes diretas com titulos de emissao do
Tesouro Nacional, devera observar os parametros previstos no Anexo VIII.

Art. 142. E vedada, nos termos de resolucdo do CMN, a aplicacdo dos recursos financeiros acumu-
lados pelo RPPS em titulos:

| - Que ndo sejam emitidos pelo Tesouro Nacional;

Il -Que nao estejam registrados no SELIC; e,

Il - emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municipios.

Bem como ao preconizado pela Resolucdo CMN n° 4.963 de 2021 que descreve assim:

Subsecéo |

Do Custodiante

Art. 23. Em caso de contratacdo de servicos de custddia pelo regime préprio de previdéncia social,
devera ser efetuado o prévio credenciamento de gque trata o inciso VI do § 1° do Art. 1°, e observada
a regulamentacéao estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios e pelo Banco Central do Brasil.
Subsecéo Il

Do Registro dos Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 25. Os ativos financeiros devem ser admitidos a negociacdo em mercado organizado, registrados
em sistema de registro, de custddia ou de liquidacao financeira ou depositados perante depositario
central, observada a regulamentacdo da Comissao de Valores Mobiliarios e do Banco Central do
Brasil, nas suas respectivas areas de competéncia.

Paragrafo unico. Os registros devem permitir a identificagdo do comitente final, com a consequente
segregacao do patriménio do regime proprio de previdéncia social do patriménio do custodiante e
liquidante.

Anexo VIl - Distribuidores e corretoras

A andlise e o registro do distribuidor, da instituicdo integrante do sistema de distribuicao ou do agente
autbnomo de investimento sdo etapas fundamentais para a oferta de produtos financeiros no mer-
cado.

Esses intermediarios devem possuir um contrato que estabeleca as condi¢des para a distribuicéo e
a mediacao do produto ofertado, bem como a sua regularidade perante a Comissao de Valores Mo-
bilidrios (CVM).

Portanto, a analise e o registro desses intermediarios sdo medidas que visam a garantir seguranca,
gualidade e legalidade dos produtos financeiros ofertados ao publico.

Registre-se, por oportuno, que atualmente estédo credenciadas no IPREM/SP as seguintes distribui-
doras/corretoras’?Z, e outras em processo de credenciamento:

Tabela 5-Instituicbes Credenciadas


https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn28

Instituicdes Credenciadas

CNPJ Razao Social Valdo
00.360.305/0001-04 CAIXA ECONOMICA FEDERAL Sim

30.306.294/0001-45 BANCO BTG PACTUAL S A Sim

o PP
NN N
m = m

30.822 936/0001-69 BB Gestao de Recursos DTVM S A Sim

Fonte: CADPREV/IPREM/SP

Isso se deve ao fato de que para o caso de o RPPS desejar adquirir Titulos Publicos Federais de
forma direta (0 que reduz custos), seja no mercado primario (leildo de titulos publicos federais) ou
secundario (balcdo organizado), necessariamente tera que acionar o agente intermediario regulado
pela CVM e/ou por plataformas eletronicas de negociacdo de valores mobiliarios.

Destaque-se, ainda, os dealers2?l ranqueados periodicamente pelo Tesouro Nacional.

“Os dealers sao instituicbes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional com o objetivo de pro-
mover o desenvolvimento dos mercados primario e secundario de titulos publicos federais.”

Os dealers atuam tanto nas emissfes primarias de titulos publicos federais quanto na negociacao
no mercado secundario desses titulos. (“Dealers — Tesouro Nacional”) Atualmente, o Tesouro Na-
cional possui 12 dealers, dos quais nove sao bancos e trés séo corretoras ou distribuidoras.

No primeiro semestre de 2015, o sistema de dealers do Tesouro Nacional foi separado do sistema
de dealers do Banco Central, direcionando os incentivos ao fomento dos mercados primario e se-
cundario de titulos publicos, especialmente em plataformas eletrénicas de negociagéo.

Desde 21 de agosto de 2023, as regras e o0s critérios do sistema de dealers séo definidos pela Por-
taria STN n° 9012%, de 14 de agosto de 2023.

Anexo IX - Plataformas eletrbnicas

A exigéncia de negociagdo tanto no mercado primério quanto no secundario de Titulos e Valores
Mobiliarios em plataforma eletrénica de negociagdo é imposicdo da Resolugdo CMN n° 4.963 de
2021, que descreve assim:

"Art. 7° No segmento de renda fixa, as aplicagbes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
social subordinam-se aos seguintes limites:" (“Banco Central do Brasil”)

8 1° As operacdes que envolvam os ativos previstos na alinea "a" do inciso | do caput deverdo ser
realizadas por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas autorizados a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pela Comisséo de Valores Mobiliarios, nas suas respectivas areas
de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisicdes em ofertas publicas do Tesouro Nacional por inter-
médio das instituicdes regularmente habilitadas, desde que possam ser devidamente comprovadas.
Atualmente o RPPS esta aderindo a Plataforma Trade Mate2!l da B3, a saber: O Trade Mate é a
plataforma de negociacdo eletronica de produtos de renda fixa da bolsa do Brasil. Projetada e de-
senvolvida para aproveitar a tecnologia nativa em nuvem. Traz escalabilidade, facilidade e agilidade
as negociacoes.

Contando com a mais alta tecnologia disponivel, a plataforma possui uma tela robusta que simplifica
a experiéncia na negociagdo de ativos financeiros, trazendo a dindmica do mercado de balcéo para
0 ambiente eletrénico, estimulando a liquidez do mercado. (“Trade Mate | B3”)

A configuracdo e acesso pressupde a assinatura de um contrato e o cadastro de usuario, ambos ja
realizados pelo IPREM/SP em agosto de 2023. O esquema é o que se vislumbra abaixo:


https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn29
https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn30
https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn31

Figura 1 - Cadastro
L) cadastro na B3

q E . KQ [B]' Telefone Direto: (11) 2565 5071 “

HH E-mail: cadastro@b3,com, bt
A instituicdo financeira deve entrar em
contato com o time de cadastro da B3 para
abertura de conta Sincad ( Acesso ao.antrole de
Acesso Unico CAU
(A 7 .
g @ [B] Telefone Direto: (11) 2565-5120
v & off N E-mail: sal@b3,com,br
Uma vez cadastrado na B3, a sua instituiglio pode solicitar acesso ao CAU, esse

ambiente permite acesso a diversos sistemas da B3, Entre eles o TRADEMATE
Toda institui¢8o deve indicar pelo menos um usudrio privilegiado ao sistema, esse

(3) Acesso ao Trademate colaborador, concede e revoga acessc

L]

O usudrio receberd suas credenciais para realizar o download da

plataforma TRADEMATE, as credenciais sdo as mesmas recebidas,

ATENGAO! E necessdrio que o usudrio tenha o Microsoft .NET SDK
6.0 (versBo completa ou runtime) para execuglio da plataforma

Fonte: B3
Vale ressaltar, ainda, que até o més de julho de 2023 nao se dispunha de tal plataforma eletrénica
ou quando acessivel (e.g., Bloomberg) os custos de transac¢des sao considerados inviaveis.

) a0s demals colaboradores ao Trademate.

Anexo X - Cenario econdémico

Para avaliar os possiveis cenarios para a economia brasileira, utilizou-se como referéncia as proje-
¢bes do FOCUS/BC e do grupo de economistas da ANBIMA, que s&o atualizadas periodicamente.
De acordo com as Ultimas estimativas disponiveis, as expectativas para 2024 séo as seguintes:
Tabela 6 - Focus

FOCUS | mepianas pas expeCTATIVAS DE MERCADO 13 de outubro de 2023
2023 2024 2025 2026
Hoje I i Hoje Hoje ) Hoje
IPCA s 48 486 475 W (1) 38 38 388 = (1) 350 = (12) 350 = (15)
PIB porx) =5 28 202 292 = (3 15 15 150 = (4) 190 = (3 200 = (10)
CAMBIO (syuss) 495 500 500 = (1) 500 502 505 A () 510 = () 520 = (2

(10) 9,00 9,00 9,00 = (10) 8,550 (10) 8,50 (11)

SELIC x.a) J\.f@ 1175 1175 11,75

* comportamento dos indicadores desde o Ultimo Focus; os valores entre
parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o A Aumento W Diminuicio = Estabilidade
Gltimo comportamento. . A Eori i anteror

Fonte: BACEN

Adicionalmente, segundo o Grupo consultivo Macroeconémico da ANBIMA, o processo de desinfla-
¢&0 na economia continua no curto prazo e abre espaco para que o Banco Central mantenha o ritmo
de cortes na taxa de juros nas proximas reunides. Para 2023, o grupo revisou a taxa Selic de 12,00%
para 11,75% e de 9,50% para 9,00% ao final de 2024.

No debate, buscaram identificar os potenciais riscos inflacionarios nas diversas dimensdes da eco-
nomia, por exemplo, no &mbito fiscal, no nivel de atividade e no cenario externo, assim como 0s seus
efeitos para a politica monetaria. Por fim, houve a constatacéo de que ainda é necessario ancorar as
expectativas de inflagdo de médio e longo prazos.



A expectativa do grupo é que a taxa atinja a 11,75% no final de 2023 e a 9,00% no final de 2024.
Tabela 7 - Cenério (medianas)

Cenarios para a Economia (Medianas
2023 2024
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Politica Monetéria

O debate sobre politica monetéria ressaltou que o ambiente inflacionario atual permite que o BC
mantenha o ritmo de queda de 0,50 pontos-base na reunido do Copom de setembro, ratificada, so-
bretudo, pelo resultado do IPCA de agosto, que mostrou desaceleracdo do segmento de servicos,
com reducgédo do nucleo de inflagéo.

Houve consenso na mediana das projecdes da taxa Selic para setembro - 12,75%, seguida de dois
cortes de 0,50 pontos até dezembro, encerrando 0 ano em 11,75%. Para 2024, o ritmo de queda de
0,50 pontos segue até julho, quando estaciona em 9,25% até setembro. Em novembro, ocorre nova
reducéo de 0,25 pontos-base, e a taxa terminal encerra o ano em 9,00%.

Gréfico 1 - Projecdo meta taxa SELIC (% a.a.)

Projecdo da Meta da Taxa Selic para 2023 (% a.a.)
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Fonte: ANBIMA

Na avaliacdo dos analistas, o balanco de riscos inflacionarios no curto prazo permanece favoravel,
mas alguns temas seguem no radar. A despeito do arcabouco, a manutencdo de uma politica fiscal
expansionista pode limitar o ritmo de queda dos juros e desancorar as expectativas de médio e longo
prazos dos agentes econémicos. Para o grupo, a variavel de ajuste das contas publicas parece vir
mais do lado das receitas do que dos gastos, o0 que torna essa dindmica menos sustentavel no longo
prazo.

Outro tema que mereceu destaque nas discussdes do grupo foram as sucessivas revisdes para cima
do PIB ao longo do ano - sobretudo apos a divulgacéo do resultado do segundo trimestre - combina-
das com um mercado de trabalho aquecido e menor desemprego.

“Entre os analistas, houve o questionamento se o maior dinamismo do nivel de atividade podera se
refletir em pressodes inflacionarias em um segundo momento”. Para boa parte do grupo, essa possi-
bilidade é factivel, mas, até 0 momento, os efeitos defasados da politica monetaria fizeram a inflagéo
cair mais rapido do que o surgimento de pressoées inflacionarias pelo lado da demanda.

Além disso, € esperada retracdo do crescimento a partir do terceiro trimestre, o0 que pode mitigar
eventuais riscos de aumentos de pregos.

Os analistas seguem em duvida sobre a possibilidade de que o PIB potencial tenha se elevado - o
gue, em tese, explicaria o crescimento com inflagdo baixa -, ja que ndo ha evidéncias de que tenham
ocorrido grandes ganhos de produtividade na economia. Os estimulos fiscais e monetéarios foram
relevantes, e a desinflacdo de alimentos ajudou na queda dos prec¢os gerais. Mas, a surpresa recor-
rente com o PIB segue produzindo debates sobre a chance de maior crescimento potencial.

A contribuicdo do cenario externo para o debate de politica monetéaria ocorreu por meio da possibili-
dade de que as taxas de juros norte-americanas permanecam em patamares altos por mais tempo
do que o previsto, o que pode limitar ou reverter o processo recente de valoriza¢do da taxa de cambio
doméstica e impactar os pregos dos bens negociaveis.

Por fim, a questéo climéatica com a chegada do El Nifio foi outro fator destacado no debate do grupo,
sobretudo pelo potencial efeito nas safras e nos precos dos alimentos.

Inflacéo

Em relacao as projecdes de inflagdo para este ano, 0 grupo macro manteve a previsao para 2023
em 4,8%. Entre as estimativas, 63% situam-se no intervalo entre 4,7% e 4,9%, enquanto 21% estao
entre 4,9% e 5,1%. A minima e a maxima apuradas permanecem as mesmas da reunido do grupo
em julho, 4,5% e 5,2%, respectivamente.

Esses patamares estédo acima do centro da meta de 3,25% estabelecida para este ano, assim como
a projecao de 3,8% para o IPCA de 2024, que também permanece acima da meta estipulada de 3%,
refletindo a desancoragem das expectativas de inflagdo de médio prazo.



Grafico 2 - Projecao IPCA (%)

Projecdes IPCA 2023

Fonte: ANBIMA

Cenério externo

No debate sobre o cenario externo, as casas estrangeiras se dividiram em relacdo a conducao do
FED para as taxas de juros. Houve apostas que indicam que a taxa permanecera no patamar atual
até meados do préximo semestre, iniciando um processo de flexibilizagdo a partir de entdo. Outras
previsdes apontam uma nova subida das taxas em novembro e permanéncia neste patamar para
boa parte de 2024. Todos reconhecem, entretanto, que 0s juros estardo altos por mais tempo do que
o0 inicialmente previsto.

Vem contribuindo para esse quadro, a resiliéncia do nivel de atividade e do mercado de trabalho,
gue permanecem aquecidos mesmo com uma politica monetaria mais contracionista. Parte dos ana-
listas ressaltou que a elevada poupanca das familias originada durante a pandemia vem limitando
os efeitos contracionistas dos juros na atividade.

Outro aspecto que chamou a atencéo do grupo foi a subida da curva das Treasuries norte-america-
nas de dez anos. Para os analistas, essa elevacado é decorrente da piora do quadro fiscal dos EUA,
gue esta refletida, em parte, no aumento do prémio de risco exigido pelos investidores para adquirir
titulos publicos.

Por fim, os economistas ressaltaram que a desaceleracdo da economia chinesa vem influenciando
os indicadores domésticos daquele pais e no comércio global. Esse movimento ocorre em um con-
texto de desalavancagem das familias e de riscos no segmento imobiliario. Ao contrario, de ocasiées
anteriores, o governo chinés ndo vem sinalizando um aporte de gastos que possibilite reverter esse
guadro, o que deve em algum momento impactar de forma mais significativa os precos das commo-
dities e as receitas de exportacdo dos paises emergentes.

Cambio

Para os economistas, mesmo com incertezas no front externo, os resultados positivos da balanca
comercial vao assegurando uma valorizacdo da moeda doméstica. O Grupo Macro revisou a taxa
para o final deste ano de R$ 4,9750 para R$ 4,9150, o que corresponde uma apreciagdo de 11,9%.
Entre as estimativas, 67% dos analistas acreditam que a taxa deve se situar no intervalo entre R$
4,70 e R$ 5,00. A minima e a maxima apuradas foram, respectivamente, de R$ 4,70 e R$ 5,30.



Gréfico 3 - Projecdo PTAX (%)
Projecdes PTAX dez/2023
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Fonte: ANBIMA

Atividade EconOmica
No debate sobre a atividade, o Grupo Macro revisou para cima a previsdo para o PIB de 2023 de
2,25% para 2,9%, diante do resultado do PIB do segundo trimestre, que ficou acima das projecdes
do mercado. Na viséo do grupo, o desempenho do segmento agropecuario e o consumo das familias
foram os principais drivers desse crescimento.
Quanto ao terceiro trimestre, 0 grupo acredita que a agropecudria ndo mais contribuird na mesma
magnitude dos trimestres anteriores e que os efeitos defasados da politica monetéaria aparecerdo de
forma mais intensa na demanda das familias e no varejo. A previsao para o PIB do terceiro e quarto
trimestre deste ano € de recuo de 0,20% e 0,10%, respectivamente.
Gréfico 4 - Projecéo PIB (%)

ProjegGes do PIB trimestral para 2023 (%)
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Fonte: ANBIMA

Politica Fiscal

O Grupo Macro manteve as projecdes do resultado primario para 2023 e 2024 - déficit de 1,0% e
0,70% do PIB, respectivamente - destacando os desafios para a zeragem do déficit primario no pro-
ximo ano. Alguns analistas alertaram que, adiante, essa dinamica pode se refletir também em um



crescimento da divida bruta em relacdo ao PIB. As projecdes do grupo para a divida do governo sao
de 76% do PIB para este ano e de 78,9% do PIB ao final de 2024.
Grafico 5 - Resultado do Setor Publico (%)

Resultado do Setor Publico - Primario (% do PIB)
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Fonte: ANBIMA

Anexo Xl - Aderéncia da meta de rentabilidade versus TAXA Dl de 1 (um) dia

Na Portaria MTP n° 1.467 de 2022, Art. 102, Inciso IV, destacam-se as alineas “a”, “b” e “c”, que
trazem a necessidade da definicdo da meta de rentabilidade futura dos investimentos que seja ade-
rente & taxa de juros utilizada na avaliacdo atuarial e que o RPPS deve buscar compatibilidade entre
a meta de rentabilidade e o perfil da carteira de investimentos.

Frise-se, contudo, que FUNDOS (FUNFIN e FUNPREV) ndo apresentam hipétese de acumulacéo
de reservas e operam na modalidade de recursos financeiros transitérios como se fosse “regime de
caixa”.

Assim, para 2024, o indice de referéncia para a meta de rentabilidade dos investimentos, tanto
do FUNFIN (reparticdo simples) quanto do FUNPREYV (capitalizacdo) seré a taxa de juros de curto

prazo - TAXA DI - de 1 (um) dia, e visa a preservacdo de capital dos FUNDOS (FUNFIN e FUN-
PREV) e com volatilidade compativel.

A escolhada TAXA Dl de 1 (um) dia como referéncia para a meta de rentabilidade dos investimentos
no ano de 2024 se justifica devido & expectativa de auséncia de recursos formadores de reservas
técnicas, dado pelos estudos atuariais (Relatorio de Avaliacao Atuarial de 2023).

Diante disto, foram efetuadas simula¢des para a precificacdo da curva de juros de curto prazo sob
diversos cenarios para a trajetoria da taxa SELIC, e por verossimilhanca a TAXA DI de 1 (um) dia.



Grafico 6 - SELIC x Taxa DI
Retorno acumulado - 31/12/2021 até 01/09/2023 (diaria)

Selic CD

Fonte: Quantum Axis; elaboracgdo proépria.

Utilizou-se os precos de 25/08/2023 como base para os exercicios, e, consequentemente, 0 que
poderia ser o CDI médio anualizado do periodo (“CDI estimado”).

Isso se deve pela necessidade de informar no CadPrev uma “meta” de rentabilidade dos investimen-
tos, a qual deve ser fixada enquanto taxa de juros nominal e absoluta, e hdo simplesmente um per-
centual relativo da TAXA DI, que, por sua vez, é uma taxa flutuante.

Tal objetivo de rentabilidade dos investimentos ndo guarda correlagdo com a taxa de juros (real
+ IPCA), utilizada na Avaliacéo Atuarial dada pela Portaria MPS n° 3.289 de 202312,

Portanto, sdo descorrelacionadas e ndo tem simetria com a taxa de desconto usada para trazer a
valor presente os compromissos futuros do RPPS.

Abaixo séo exibidas simulacbes com as possibilidades de aterrissagem da taxa SELIC, e, por con-
sequéncia, a partir da TAXA DI de 1 (um) dia, o “CDI estimado”, apartadas em trés grupos: cena-
rio otimista, base e pessimista, conforme segue:

Tabela 8 - Cenarios - otimista (dovish), base e pessimista (hawkish)

Data Reunido Dovish-1 Dovish-2 Dovish-3 Base-1 Base-2 32523 | Hawkish-l  Hawkish2  Hawkish3 |
set/23  6°Reunisodo COPOM-2023 |  0,75% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50%
nov/23  72Reunidodo COPOM-2023 |  0,75% 0,75% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50%
de2/23  82Reunidodo COPOM-2023 |  075% 0,75% 0,75% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50%
jan/24 12 ReuniZo do COPOM-2024 |  1,00% 0,75% 0,75% 0,75% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,25%
mar/24  22Reunido do COPOM-2024 |  1,00% 1,00% 0,75% 075% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,25%
mai/24 32 Reunido do COPOM-2024 | 1,00% 1,00% 0,75% 0,75% 0,75% 0,50% 0,50% 0,00% 0,00%
jun/24 42 ReuniZo do COPOM-2024 |  0,50% 0,50% 0,75% 0,75% 0,75% 0,50% 0,00% 0,00% 0,00%
jul/24 52 ReuniZodo COPOM-2024 |  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,50% 0,00% 0,00% 000%
self24 62 Reunidodo COPOM-2024 |  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,25% 0,00% 0,00% 0,00%
nov/24  72Reunidodo COPOM-2024 |  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
dez/24 8% Reunifo do COPOM-2024 | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

SELIC Aterrisagem Final 7,50% l 8,00% 8,50% 8,75% 8,25% 9,00% I 10,25% 10,75% 11,25%

Fonte: Boletim Focus; elaboragao propria.

Paralelamente, com base em andlises de estimativas do caminho que a SELIC podera percorrer, sob
um conjunto de hipoteses, estimou-se o fator diario da TAXA DI ao longo do ciclo de reduces pre-
vistas pelo mercado na taxa SELIC para 2023 e 2024.


https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn32

A partir de tais exercicios, encontrou-se o CDI médio acumulado para 2024 de aproximada-
mente 10%, considerando a hipétese de ocorréncia do cenario base 3, cuja aterrissagem da SE-
LIC seria de 9% (saindo dos atuais 13,25%/13,15%, SELIC meta e over, respectivamente). Assim,

nossa simulagao coincidiria com as expectativas do relatério FOCUS e se aproximaria dos cenarios
econdmicos da ANBIMA, conforme segue:

Gréfico 7 - Taxa SELIC x CDI - acumulado (%)
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Fonte: Boletim FOCUS; elaboragéo propria.

Taxa SELIC (%)

Adicione-se, ainda, as expectativas do Banco do Brasil e da BB Asset, conforme segue:

Gréfico 8 - Cenério de evolugéo
Cenario de evolugdo da Selic e Projecdes BB
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Fonte: Banco do Brasil, autorizada a sua reproducéo (setembro/23)



Grafico 9 - Alteracdo de cenarios
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FONTE: Banco do Brasil, autorizada a sua reproducao (setembro/23)
Anexo Xll - Riscos: formas e métricas de monitoramento

No documento técnico RiskMetrics, elaborado pelo banco norte-americano J.P. Morgan (1996: 5)=2,
risco é definido como o grau de incerteza em relagédo a retornos liquidos futuros e pode assumir
diversas formas baseadas na fonte de incerteza:

e Risco de crédito - perda potencial devida a inabilidade da contraparte de cumprir suas obrigacoes;
e Risco de mercado - risco que envolve a incerteza quanto aos ganhos futuros resultantes das os-
cilagdes nas condi¢des de mercado (isto €, precos de ativos e taxas de juros);

e Risco de liquidez - risco refletido pela inabilidade de financiar os ativos sem liquidez; e,

e Risco operacional - risco resultante de erros que podem ocorrer na instrugdo de pagamentos ou
liquidacéo de transacodes.

Em paralelo, uma das formas de avaliar a capacidade de um pais de honrar seus compromissos
financeiros é através da nota de risco (rating) atribuida por agéncias especializadas em analise de
crédito.

Essas agéncias avaliam diversos aspectos econdmicos, politicos e sociais que podem afetar a sol-
véncia de um pais. O rating soberano é uma referéncia relevante para os investidores que desejam
aplicar seus recursos em titulos publicos emitidos pelo governo.

As Ultimas notas atribuidas ao Brasil pelas agéncias foram as seguintes:

Tabela 9 - Classificacdo de Risco Soberano

A Moeda Estran{Moeda . Ultima  Altera
IAgéncia i Perspectiva ~
geira Local cao

DBRS BB BB EIevggao d,a nota e manutencdo da Pers+,8107/2023
pectiva estavel

Fitch BB BB EIevggao d,a nota e manutencdo da pers-26/07/2023
pectiva estavel

Stanldard &BB- BB- Manutengao 'd'a nota e revisao da perspec-l4/06/2023

Poor's tiva para positiva

Fonte: Tesouro Nacional


https://diariooficial.prefeitura.sp.gov.br/md_epubli_controlador.php?acao=edicao_consultar#_ftn33

Risco de Mercado

Alternativamente, o mercado financeiro esta sujeito a variacdes que podem impactar os resultados
dos investimentos. Essas variac@es podem ter origens diversas, como alteracfes nas taxas de juros,
na inflagdo, na politica, no ambiente macro e microeconémico, na assimetria entra a politica fiscal e
monetaria, entre outras.

Para avaliar e controlar os riscos decorrentes dessas variagbes, o RPPS utiliza o Value-at-Risk
- (VaR) e a volatilidade como indicadores principais. Esses indicadores permitem medir a probabili-
dade de perdas, a intensidade das oscilacdes e a sensibilidade dos investimentos as mudancas nas
taxas de juros.

Value-at-Risk é um método baseado em técnicas estatisticas que informa a perda maxima esperada
em um certo periodo sob condicBes normais de mercado para um determinado intervalo de confi-
anca. Portanto, a gestéo de riscos financeiros sera norteada, sobretudo, pelo Value-at-Risk.

Dentre suas vantagens, destaca-se a possibilidade de se resumir e apresentar em valor absoluto os
riscos de mercado incorridos e incorporar neste valor tanto a exposi¢cdo do RPPS quanto a volatili-
dade do mercado, utilizando o modelo RiskMetrics™ e simulacao histérica - na mensuragéo dos ris-
cos de mercado das carteiras dos FUNDOS (FUNFIN e FUNPREYV), sendo o objetivo primario moni-
torar e controlar, o que possibilita:

e O auxilio a tomada de decisao; e,

e O reporte e a monitoracao de risco.

Estrutura temporal de taxas de juros (ETTJ)

A principal variavel que impacta o risco de mercado financeiro sé@o as flutuagées do prego dos juros,
tanto nominal quanto real, do cambio e as volatilidades e correlagdes.

Sendo assim, as oscilagdes que os investimentos passam ao longo do tempo caracterizam o risco
de mercado. E sdo justamente essas variagdes que modificam as condi¢ées do mercado, fazendo
com gue os titulos também tenham oscilagdes de precos.

Fatores que contribuem para as varia¢gdes do mercado:

e Assimetria entre as politicas econdmicas;

e RecessoOes e expansdes econdmicas;

e Mudancas nas taxas cambiais; e,

e Mudancgas nas taxas de juros.

Fabozzi (2006: 115) define estrutura temporal de taxas de juros (ETTJ) ou curva de juros como sendo
a representacgao grafica do relacionamento entre as taxas de juros de titulos de mesma qualidade de
crédito, mas diferentes prazos. Ela tem como principal utilidade servir de base para a precificagéo de
instrumentos de renda fixa.

Além de precificacao, as curvas de juros fornecem subsidios para apuracao do valor de mercado dos
fluxos futuros dos instrumentos (valor presente) com objetivo de agrega-los em uma Unica unidade
monetéria (conceito de valor temporal do dinheiro).

A estrutura de retornos de qualquer tipo de instrumento de renda fixa € composta basicamente de
trés fatores de risco financeiros, sendo representados:

e Prémio de crédito,

e Prémio de liquidez, e,

e Pela taxa basica de mercado.

Abaixo uma demonstracéo considerando apenas as varia¢des na estrutura temporal decorrentes de
oscilacdes na taxa de mercado, desconsiderando-se os efeitos causados pelos demais fatores.



Grafico 10 - Variacao temporal
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Fonte: Propria, elaboracéo interna.

A estrutura temporal € usualmente expressa na forma de taxas de juros a vista (spot), isto é, para
periodos compreendidos entre a data atual e uma determinada data futura. Outro modo de se ex-
pressar a curva de juros é na forma de taxas a termo forward, ou seja, para periodos compreendidos
entre duas datas futuras.

Medidas auxiliares serdo utilizadas para monitorar os riscos de mercado e de desempenho relativo,
destacando-se:

- Desvio Padrao ou volatilidade;

Volatilidades atribuidas aos fundos de investimentos pelo Administrador/Gestor, variando de 1 a 5
(menor e maior nivel de risco).

- Indice de Sharpe;

- Tracking Error;

- Drawn Down; e,

- Indicadores de Churning.

Abaixo reproduzimos a performance absoluta e relativa bem como algumas métricas de riscos asso-
ciadas aos fundos objeto da macro alocagéo.

10 - Fundos Credenciados

Legenda

31/06/2023
Indicadores
col

PL em 31/06/2023
Rentabilidade Bruta: Data Base 31/06/2023 i PL .- 2023
{em MM de RS)
BB IMA-B 5 FIC RF LP ) 5.638,43 6.99% 1 0,61% 2 4,08% 2 T87% 1 10,40% 2
BB TP FI RF REF DI LP 26.407,75 6,49% 2 1,14% 1 4,.34% 1 787% 2 14609% | 1
Estatisticas -

Média 16.02308 6,7376% 0,8756% 4,2105% 7,8198% 12,5427%
Mediana 16.02308 6,7376% 0,8756% 4,2105% 7.8199% 12,5427%

Max Retorna 2640775 B,5898% 1,1402% 4, 3384% 7.9672% 14,8900%

Min Retamo 563843 64857% 0,6100% 4,0827% TE727% 10,3854%
Dispersdo 20.769,32 0,5038% 0,5282% 0,2557% 0,2845% 4,2846%

Desvio Padrdo 1468613  0,3563% 0,3742% 0,1808% 0,2083% 3,0387%
Quantidade de Fundos 2 2 2 2 2 2

SmartRank (% Quartil | 2023 | Rank | jun?23  Rank 3 [ Rank | 6M | Rank | 124 | Rank |

BB IMA-B 5 FIC RF LP 24,0% 1 76,0% 2 76,0% 2 24,0% 1 76,0% 2
BB TP FI RF REF DI LP 76,0% 2 24,0% 1 24,0% 1 76,0% 2 24,0% 1

Fonte: Elaboracé&o prépria

Indicadores de Churning

Na norma brasileira, a pratica de Churning pode ser enquadrada, a exemplo do que ocorre em outras
jurisdicdes, como quebra do dever fiduciario e atuacdo contraria ao melhor interesse do cliente (in-
fracdo ao Art. 4°, Par. Unico da IN CVM 387/03). Pode ser enquadrada, ainda, como operacao frau-
dulenta, nos termos dos itens | e |l, alinea “c” da IN CVM 8/79.



Churning é uma préatica que consiste em realizar negociacées em excesso. Existem dois indicadores
amplamente utilizados para caracterizar o churning, séo eles:

e a taxa de custos de negociagao (cost/ratio); e,

e 0 giro da carteira de investimentos (turnover ratio).

e Focamos aqui nesse ultimo pois contribui para avaliar a liquidez necessaria para os investimentos
guando esse indicador revela indice igualde ou maior que 2. Abaixo os resultados dos FUN-
DOS (FUNFIN e FUNPREV):

Tabela 11 - Turnover Ratio

[ Turnover Ratio [ jan23 | fev23 mar23 |  abr23 mai-23 jun-23 |  jul23 [ ago-23 | set-23 | out-23 | now-23
FUNPREV 17,15 0,54 10,75 623 6,80 4,48 3,96 438 ' 4319 6,40 2,80
FUNFIN 1,71 057 0,57 037 0,95 037 027 025 " 22 0,23 0,14
IPREM 14,60 4,58 3,87 3,92 2,55 236 2,26 1,01 1,42 3,97 1,10

Fonte: Elaboracao prépria

Portanto, € uma medida auxiliar de acompanhamento de risco de liquidez e permite determinar o
horizonte de aplicacdo de recursos considerando a necessidade de caixa no curtissimo prazo e que
podem ser transformados em dinheiro a qualquer tempo.

Risco de Liquidez

O risco de liquidez é um dos principais desafios para os gestores de investimentos. Ele se refere a
dificuldade de converter um ativo em dinheiro sem comprometer o seu valor. Existem dois tipos de
risco de liquidez que devem ser monitorados e controlados:

I. O risco de ndo ter recursos suficientes para honrar as obriga¢cdes do FUNDO, como o pagamento
de beneficios aos aposentados e pensionistas, razdo pela qual exige-se “colchdo de liquidez” quando
houver sobras de caixa. Esse risco pode ocorrer se os investimentos dos FUNDO constituido tiver
prazos ou fluxos de caixa inadequados para atender as necessidades das obrigacoes.

Por exemplo, se o FUNDO constituido investir em ativos de longo prazo ou de baixa liquidez, sejam
TPF, Fl ou FII, mas tiver que pagar beneficios no curto prazo, pode haver um desequilibrio entre os
ativos e as obrigagfes do FUNDO,; e,

II. O risco de ndo conseguir vender um ativo no mercado sem afetar o seu preco. Esse risco pode
ocorrer se os investimentos do FUNDO constituido forem pouco negociados ou tiverem baixa liquidez
no mercado.

Por exemplo, se 0o FUNDO investir em a¢c8es de empresas pouco conhecidas ou em fundos fechados,
FIP, FIDC etc. pode haver dificuldade para encontrar compradores dispostos a pagar o valor justo
pelos ativos.

Para gerenciar o risco de liquidez, é importante que os gestores tenham uma politica de investimen-
tos que define os critérios e os limites para a alocacao dos recursos em diferentes tipos de ativos.

Risco Sistémico

O risco sistémico € a ameaca de que um evento isolado, como a quebra de uma instituigdo financeira
ou de uma grande empresa, possa desencadear uma crise generalizada no sistema econdmico.
Esse risco é dificil de controlar e prever, mas ndo pode ser ignorado. Ele deve ser incorporado nas
analises e nos planejamentos de estratégias e medidas preventivas para enfrentar as situacfes de
emergéncia.

Uma forma de diminuir a exposicado dos investimentos a esse risco é diversificar 0s recursos em
diferentes setores e emissores, assim como contratar diferentes gestores externos de investimento,
buscando reduzir a dependéncia de um Unico provedor de servico em caso de colapso.

Risco de Imagem
O IPREM/SP e seus 6rgéos de gestéo, a Diretoria Executiva e o Comité de Investimentos, devem
avaliar as Instituicdes Financeiras com as quais pretendem realizar operacdes, levando em conta



Nao apenas 0s aspectos técnicos e econdmicos, mas também a reputacdo e a conduta ética dessas
entidades.

As Instituic6es Financeiras devem demonstrar idoneidade e transparéncia em suas atividades, evi-
tando qualquer situagcdo que possa comprometer a imagem do IPREM/SP perante seus segurados
e a sociedade.

O Comité de Investimentos podera diligenciar diversas fontes de informac&o para verificar o histérico
e a situacao atual das Instituicoes Financeiras e agentes do mercado quando de seu credenciamento,
bem como submeter os casos que julgar pertinentes a apreciacédo do Conselho Deliberativo.

Anexo XllI - Precificacdo de ativos financeiros e custo efetivo dos investimentos

Em linha com o que estabelece a Portaria MTP n° 1.467 de 2022, a carteira do RPPS é composta
por ativos que devem ser avaliados de acordo com o valor de mercado, seguindo as orientacdes da
Comisséao de Valores Mobiliarios e da ANBIMA além de normas internacionais de contabilidade.

Os custodiantes dos Fundos de Investimentos do RPPS séo responsaveis por definir, 0s processos,
0s métodos e as fontes de referéncia para a precificacdo dos mesmos, conforme seus manuais de
marcagao a mercado.

Essa pratica visa a garantir a transparéncia e a confiabilidade das informacgdes sobre o patrimdnio
do RPPS, além de mitigar a transferéncia de riqueza dos portadores de cotas dos Fundos de Inves-
timentos.

Além disto, respondem pelo registro e manutengédo dos ativos sob sua guarda e responsabilidade,
além de disponibilizar a CGI, em periodicidade diaria e mensal, os arquivos com as posi¢des detidas
e as transacoes realizadas nas contas de investimentos para fins de controle e afericdo de resultados
por FUNDO (FUNFIN e FUNPREV).

Em linha com a redacéo dada pela resolucdo CMN n° 4.963 de 2021, ser4 dada publicidade pelo
IPREM/SP de todos os custos decorrentes das aplicacdes, inclusive por meio de fundos de investi-
mentos, e dos gastos decorrentes da contratagdo de prestadores de servigos para as atividades de
gestédo e administracdo dos recursos.

Notas de Rodapé

[1] Esse documento foi elaborado parcialmente de acordo com a norma ABNT NBR 10520:2023 da
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déncia social sujeitam-se ao limite de até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento
imobiliarios (FII) negociadas nos pregdes de bolsa de valores.

§ 3° Os limites previstos nesta Resolugédo néo se aplicam as cotas de Fll que sejam integralizadas,
conforme regulamentagdo da Comissdo de Valores Mobilidrios, por imoveis vinculados por lei ao
regime préprio de previdéncia social.
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