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Capitulo |
Introducgéo

1 O Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais de Hortolandia,
doravante tratado como “HORTOPREV”, inscrito no CNPJ 01.335.616/0001-86, ¢ uma
autarquia auténoma, com personalidade juridica de direito publico, com a finalidade de
prestacdo de servicos relativos a Previdéncia Social dos servidores publicos do Municipio de

Hortolandia, Estado de Sao Paulo.

2 Quanto a seus investimentos, 0 HORTOPREYV e sua Politica de Investimentos
sdo regidos por legislacdo pertinente, tais como a Constituicdo Federal, Leis Federais,

Resolucdes do Conselho Monetario Nacional, Portarias do Ministérios da Previdéncia Social.

3 Cabe, portanto, a esta politica de investimentos estabelecer os métodos e critérios
de gestdo dos recursos financeiros aplicados pelo HORTOPREV no mercado financeiro,
visando documentar e nortear como se pretende comportar com seus investimentos no

exercicio.

4 Este se trata de uma formalidade que fundamenta e orienta todo o processo de
tomada de deciséo relativa aos investimentos do HORTOPREYV utilizado como instrumento
necessario para garantir a consisténcia da gestdo dos recursos no decorrer do tempo visando a

manutencdo do equilibrio econdémico-financeiro e atuarial do regime previdenciario municipal.

5 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 deste mesmo ano.

6 Em havendo mudancas na legislacdo que de alguma forma tornem estas
diretrizes inadequadas, durante a vigéncia deste instrumento, esta Politica de Investimentos e
0s seus procedimentos serdo alterados gradativamente, de forma a evitar perdas de rentabilidade
ou exposicdo desnecessaria a riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de
adequacdo, com critérios e prazos para a sua execucdo, sempre com o objetivo de preservar 0s
interesses do HORTOPREV.
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Capitulo 11

Contextos atuariais, econdmicos e da carteira investimentos

7 O HORTOPREV, enquanto autarquia previdenciaria, insere-se em diversos
contextos os quais deve vislumbrar ao executar suas operagdes de investimentos, entre estes,
cita-se como mais primordiais 0s contextos atuariais, econdmicos e da carteira de

investimentos.

Secéo |
Contexto atuarial

8 Um plano de previdéncia deve, por exceléncia, verificar a capacidade de
pagamento de seus beneficios previdenciarios no decorrer de sua projecdo de existéncia. Para
tal finalidade, a gestdo recorre a calculos atuariais anuais, que demonstram estatisticamente a
salde econdmica e financeira do plano, evidenciando seus fluxos de entrada e saida no decorrer

dos anos.

9 O entendimento adequado do passivo atuarial desta autarquia leva a uma melhor
prospeccdo e direcionamento dos retornos e riscos a serem buscados e aceitos pelo
HORTOPREV na gestdo dos seus investimentos. Desta forma, a analise correta do passivo

atuarial é de grande relevancia a politica de investimentos.

10 Nesta egide, face as instrucbes do Ministério da Previdéncia, o dltimo célculo
atuarial realizado pelo instituto sinalizou que o prazo médio do passivo atuarial do
HORTOPREYV é de 15,13 anos (pg. 2 do relatoério atuarial de 2024), desta forma, o anexo VII
da Portaria MTP 1.467/2022 define o juro real a ser almejado pelo instituto, que deve, portanto,
ser 0 ponto de partida inicial para os objetivos dos investimentos o instituto, a menos que se

estabeleca meta menor nesta politica.

11 O indice inflacionario a ser tomado como referéncia sera o IPCA (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo) divulgado pelo IBGE (Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica). Este indice de referéncia é adotado pois é o indice oficial utilizado
pelos 6rgéos brasileiros que definem as politicas monetérias, além de estar atrelado diretamente

a um dos principais ativos que compdem o ativo dos RPPS, os titulos do tesouro nacional.
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12 Constata-se que ha mais de seis mil segurados da autarquia entre ativos e inativos
e, a titulo de ilustracdo, os fluxos financeiros mensais sdo em média de R$ 8 milhdes em
despesas e R$ 12 milhdes em receitas, restando um saldo positivo mensal, que é investido a fim
de obter resultados financeiros positivos. Em outros termos, 0o HORTOPREV atualmente se

encontra em uma posic¢do de fluxo financeiro superavitério.

13 Embora 0o HORTOPREYV tenha fluxos positivos mensais de caixa (equilibrio
financeiro), o atuério (supondo a base cadastral atualizada) identifica que a quantidade de
beneficios a serem pagos aumentard ao longo do tempo e apontou (& época da realizacdo de
suas analises) que a o ultimo exercicio de superavit financeiro € 2035 e o Gltimo exercicio com
saldos para bancar as despesas é 2046 — isso considerando o plano de amortizacao da época da

elaboracdo do célculo.

14 Ressalta-se que resultado do HORTOPREYV apurado no ultimo estudo atuarial é
de deficit atuarial, que ao observamos o histérico de calculos, tal déficit € crescente ano a ano.
Para fins de ilustracdo, o grafico a demonstra a evolucao das receitas e despesas previdenciarios
ao longo do tempo, com base nos dados escriturais da data da realiza¢do do célculo.

Gréfico 1 — Evolucao das despesas de receitas projetadas no estudo atuarial
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(Fonte: Estudo Atuarial de 2024, demonstrativo de projecdo atuarial para RREO — elaboracdo do Comité de

Investimentos)
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15 Adicionalmente, inserimos grafico demonstrando o resultado do fluxo financeiro

ao longo do tempo e os saldos financeiros dos exercicios:

Gréfico 2 - Saldo financeiro projetado no estudo atuarial
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(Fonte: Estudo Atuarial de 2024, demonstrativo de proje¢do atuarial para RREO — elaboracdo do Comité de

Investimentos)

16 Importa comentar que o déficit atuarial do instituto vem crescendo, conforme se

nota na tabela abaixo:

Tabela 1 - Evolucgéo do resultado atuarial

Situacéo atuarial Sltu_a<|;ao d
DRAA considerando o at”a.”a SEM Crgsc;,_ 0
Valor R$ considerar o Valor R$ Déficit
entregue plano de
e plano de (% a/a)
amortizacao oy
amortizacéo

2024 Déficit Escritural -565.700.935,19 Déficit -1.699.153.139,79 54%

2023 Déficit Escritural -411.880.984,81 Déficit -1.103.598.360,43 60%

2022 Déficit Escritural -114.479.027,95 Déficit -689.940.570,73 33%

2021 Déficit Escritural -142.063.177,56 Déficit -519.885.501,38 50%

2020 Superdvit Escritural 9.186.027,32 Déficit -347.473.743,63

(Fonte: Estudo Atuarial de 2020 a 2024 — elaboragéo do Comité de Investimentos)

17 Neste sentido, ressalta-se que a situagdo atuarial é desafiadora aos investimentos
da autarquia e ao Ente Federativo, carecendo de medidas que busquem ampliar as receitas do
instituto no longo prazo visando garantir a sustentabilidade do regime previdenciario municipal.

Secéo 11
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Contexto econbmico

18 Em suma, a visdo geral para o exercicio de 2025 € neutra ou otimista, sob a

perspectiva econémica aplicada a consecu¢do dos objetivos desta politica.

19 O cenario base domestico toma por conta o projetado no boletim FOCUS, que é
uma mediana das expectativas de mercado, divulgada pelo Banco Central, com destaque aos

indicadores abaixo elencados, que devem ser balizados por considerac@es especificas:

Tabela 2 - ProjecOes estimadas no Boletim FOCUS

IPCA (%) 4,37 3,97 3,62 3,50
PIB (% de Cresc.) 3,00 1,90 2,00 2,00
Cambio - fim do periodo (R$/US$) 5,40 5,35 5,30 5,30
Meta SELIC - fim do periodo (% a.a.) 11,50 10,50 9,50 9,00
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 63,50 66,50 69,15 71,45

(Fonte: Boletim Focus de 20 de setembro de 2024 — elaboragdo pelo Comité de Investimentos)

20 A configuracdo de politica monetaria, basicamente conduzida através da taxa
basica de juros da economia indica reducdo da meta SELIC para 2025 (dadas as projecdes de
elevacdo para o final de 2024). Contudo, é recomendado cautela. Isso se deve muito em conta
pelo aquecimento da economia como um todo em 2024, refletido nas projecdes de PIB que
chegam a 2,5%, refletido também na reducdo na taxa de desemprego da economia (estima-se
gue se encerrard 0 ano de 2024 com uma taxa entre 6,8% e 7,2%, estabilizada ao longo de 2025)
e em potencial elevagdo de gastos fiscais (considerando o direcionamento governamental em
vigor), que podem afetar as expectativas inflacionarias, especialmente pela elevagdo da
demanda agregada da economia no curto prazo. Assim, tem-se como cenario também a
probabilidade de manutencdo nestas taxas, sendo possivel até alguma alta ou baixa, mas de

forma nédo expressiva.

21 Quanto ao aspecto fiscal, as expectativas do boletim sugerem um leve aumento
da divida liquida do setor publico, em relagdo ao PIB. Tal cenario se baseia potencial na crenga
de que o Governo Federal ndo tera éxito na conducdo de metas positivas de resultado primario,
ou que tais resultados ndo serdo expressivos suficientes para aprimorar a relagdo divida-

produto. Este evento significa maiores expectativas de riscos inflacionarios e queda nos precos
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de titulos publicos, ja que o risco fiscal esté diretamente relacionado aos juros praticados por

estes ativos.

22 As projecdes de taxa de cambio e a relacdo com o exterior sdo estaveis, ainda
que existam incertezas ao redor deste indicador. Em termos gerais, finalizar o exercicio de 2025
com um cambio a 5,35 implica dizer que o real basicamente mantém seu poder de compra frente

ao ddlar no periodo, ja que o projetado para o fim de 2024 é de 5,40.

23 De forma sintética, projecbes de queda dos juros dos Estados Unidos, e
consequente aumento de diferencial de juros Brasil/EUA, podem ser fator explicativo para a
manutencdo do dolar neste patamar — ja que, com juros estaveis brasileiros e diminuicdo de
juros estadunidenses, o aumento no diferencial de juros pode implicar migracdo de dolares ao

Brasil, compensando efeitos inflacionarios domésticos sobre o cdmbio.

24 No exterior, destaca-se que 2025 sera iniciado com um novo presidente nos
Estados Unidos. Estima-se maior probabilidade na vitéria dos democratas nas eleicdes
estadunidenses, dando continuidade a maioria dos projetos hoje em vigor, especialmente quanto
a conducdo da politica monetéria. Caso o contrario ocorra (expectativa menos provavel, mas
ndo muito distante), estima-se que pressdes sobre as relacdes internacionais EUA — China serdo
aumentadas e que a queda das taxas de juros possa Vvir a ocorrer em ritmo menos acelerado, por
conta de potenciais pressoes inflacionarias decorrentes de acdes governamentais de expansdo

fiscal.

25 As politicas monetarias da Europa também sdo estimadas como expansivas ao
longo de 2025, contribuindo em conjunto com o cendrio estadunidense para maior liquidez

global e consequente migracdo de recursos a paises como o Brasil.

26 Estes cenarios favorecem ativos de risco, podendo indicar tendéncias de alta em

mercados de capitais, tanto brasileiros como estrangeiros.
27 Outro destaque de importante relevancia é o contexto geopolitico bélico. Ha anos

arrasta-se uma guerra na Europa entre Russia e Ucrania, sem muitas projecdes de finalizag&o.

Complementarmente, tensbes no Oriente Médio trazem instabilidade politica ao longo de todo
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globo, dividindo massas e ampliando polaridades. Ainda, outras problematicas surgem no

horizonte, envolvendo paises como, por exemplo, a China e outras potenciais nucleares.

28 Soma-se a este cenario uma situacdo ambiental dramatica, tendo sido 2024 um
ano de recordes de elevadas temperatura, pautado por crises de seca, queimadas, alagamentos
e outros eventos catastréficos de cunho natural, que podem vir a abalar sistematicamente de
forma direta ou indireta os investimentos realizados por esta autarquia, seja pela destruicédo de
capital instalado ou de campos de colheita, pela ocorréncia de novos gargalos de oferta, pelo
aumento expressivo de consumo de energia, por mudangas estruturais nas relacoes trabalhistas,

etc.

29 Ignorar estes contextos geopoliticos ou ambientais seria 0 mesmo que ignorar
relagfes importantes que norteiam as relagdes econdmicas globais. Importa ao instituto o
acompanhamento constante, ndo apenas dos indicadores econdmicos, mas também destes

demais, caso se queira realizar uma gestao aprofundada dos recursos.

30 Em resumo, projeta-se um ano em que: (i) as politicas monetarias e fiscais
domeésticas serdo de alta para o final de 2024 com potencial de queda ou manutencéo em 2025,
(if) em que as politicas monetarias estrangeiras serdo expansivas, resultando em potencial
migracdo de capital a paises em desenvolvimento e (iii) em que contextos geopoliticos e

ambientais permanecerdo desafiadores e instaveis.

Secéao 111

Contexto gerais da carteira de investimentos

31 A carteira de investimentos do HORTOPREYV basicamente é composta de titulos
publicos federais e fundos de investimentos, além de trés terrenos e as demais disponibilidades
financeiras. Ressalta-se que ha divisdo dos recursos destinados a administracao de custeio e a
previdéncia, a fim de tornar transparente a quais fins se destinam tais recursos, embora inexista

segregacdo de massas na autarquia até o presente momento.

32 Os resultados da carteira de investimentos nos anos anteriores foram:

Tabela 3 - Metas atuariais e seus resultados
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Ano HORTOPREV Meta Atingiu?
2017 9,65% 9,1% Sim
2018 8,29% 9,9% Né&o
2019 16,35% 10,6% Sim
2020 4,40% 10,6% Néo
2021 -0,33% 15,99% Néo
2022 4,46% 10,88% Né&o
2023 12,25% 9,75% Sim
Subsecao |

Posicédo dos investimentos
33 A carteira de investimentos do instituto consolidada e por artigo da Resolucéo
CMN 4.963/2021, desconsiderando disponibilidades financeiras e imoveis, em julho de 2024

é:

Tabela 4 - Carteira de investimentos por classe da Resolu¢cdo CMN 4.963/2021

. Proporgao
Resumo da Carteira Valor (R$) (%)

Administracdo R$ 27.756.873,68 3,18%

4.963/2021 - Art. 07°, I, b - Fundos Excl. de Titulos Publicos R$ 27.756.873,68 3,18%

Previdéncia R$ 846.204.897,97 96,82%

4.963/2021 - Art. 07°, I, a - Titulos Publicos Federais R$ 383.561.406,94 43,89%

4.963/2021 - Art. 079, |, b - Fundos Excl. de Titulos Publicos R$ 308.786.147,13 35,33%

4.963/2021 - Art. 07°, 111, a - Fundos de Renda Fixa R$  4.420.745,81 0,51%

4.963/2021 - Art. 07°, V, a - Fundos de Direito Creditério R$ 2.395.047,46 0,27%

4.963/2021 - Art. 08°, | - Fundos de Agdes R$ 99.628.388,94 11,40%

4.963/2021 - Art. 09°, Il - Fundos no Exterior R$ 42.734.577,20 4,89%

4.963/2021 - Art. 10°, | - Fundos Multimercado R$ 186.174,09 0,02%

4.963/2021 - Art. 10°, Il - Fundos de Participacéo R$ 892.288,97 0,10%

4.963/2021 - Art. 11° - Fundos Imobiliarios R$  3.600.121,43 0,41%

Total Geral R$ 873.961.771,65 100,00%

Subsecéo Il
Horizonte temporal

34 A distribuicéo por horizonte temporal da carteira atual do instituto esta descrita
na tabela abaixo.

35 Para sua composigdo, no caso de fundos de investimentos, utiliza-se a data de

liquidacédo possivel dos recursos (resgate), e em casos de fundos sem previsao, estressados ou
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com planos de liquidacdo em andamento, coloca-se “indeterminado”. Para titulos publicos
negociados diretamente (marcados a curva ou a mercado), utiliza-se a data de vencimento destes

titulos (mesmo para produtos marcados a mercado, uma vez que o instituto hoje tem a intencéo

de manté-los até o vencimento, embora sua marcacdo nao seja na curva).

Tabela 5 - Horizonte temporal da carteira de investimentos

Ano Proporcao da Carteira

2025 (ano “zero”) 57,74%

2035 9,15%

2040 16,38%

2045 15,63%

Indeterminado, 5 anos ou mais 1,10%

Total Geral 100,00%
36 Tal distribuicdo temporal demonstra que 0 HORTOPREV na maioria de seus

recursos possui possibilidade de resgate de suas aplica¢fes para atender o plano de beneficios
no curto prazo (dentro do ano), contudo, possui uma parcela significativa de titulos publicos
em diversos vencimentos, alinhados com o passivo da autarquia via estudo de gerenciamento

de ativos e passivos.

Subsecéo 11
Pro-Gestdo RPPS e Perfil de investidor

37 O HORTOPREYV obteve certificado Pro-Gestdo RPPS nivel | em 22 de fevereiro
de 2024 com validade até 22 de fevereiro de 2027.

38 Caso sua certificacdo seja renovada, o instituto deve ser considerado como
investidor qualificado, nos termos da Portaria MTP 1.467/2022 e alteragdes, pois cumpre com

todos os critérios elencados abaixo:

a. Possui recursos aplicados, informados no DAIR do més
imediatamente anterior a data de realizacdo de cada aplicacdo
exclusiva para tal categoria de investidor, em montante igual ou
superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhGes de reais); e

b. Aderiu ao Pr6-Gestdo RPPS, e obtido certificagdo institucional

em um dos niveis de aderéncia nele estabelecidos.
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39 Tal perfil de investidor se sustenta apenas enquanto perdurarem todos os itens
supracitados.
40 Caso a renovagdo do Pro-Gestdo RPPS ndo ocorra ou o instituto perca tal

certificacdo, 0 HORTOPREYV devera ser considerado investidor em geral, durante o periodo

em que ndo for certificado.

Subsecéo IV

Gerenciamento de ativos e passivos

41 A consultoria financeira contratada pelo HORTOPREV elabora anualmente
estudo de gerenciamento de ativos e passivos (asset & liability management — ALM) com base

no perfil do passivo atuarial deste RPPS, cenario econémico, legislacbes aplicaveis, etc.

42 O resultado deste estudo ALM ¢é observado e orienta esta politica de
investimentos, especialmente na tabela de alocacdo estratégica. Contudo, as principais
recomendacdes deste devem ser acatadas gradualmente de forma a migrar recursos da carteira
do instituto na direcdo apontada pelos resultados dos modelos visando se aproveitar dos

movimentos de mercado que possam beneficiar financeiramente o instituto em tal migracéo.

43 Importa salientar que 0 modelo matematico gerado no estudo ALM, nos moldes
da fronteira eficiente de Markowitz, ndo consegue abordar todos os aspectos da realidade, por
justamente se tratar de uma modelagem financeira, além de abordar cenarios com peso maior
na realidade de curto e médio prazos. Assim, justificadamente, a alocacdo estratégica da
autarquia pode divergir do proposto no estudo, visando adequar a realidade de tal estudo ao
cenario mais complexo que o modelo matematico ndo captura. Contudo, tal divergéncia ndo
significa necessariamente o descarte do modelo, pelo contrério, apenas a adaptacdo do modelo

matematico a realidade.

Capitulo 111
Objetivos
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44 Nos moldes da legislacdo desta autarquia e suas alteracfes, o objetivo a ser
atingido pelo HORTOPREV no que tange a seus investimentos é a seguranca do patrimonio

dos beneficiarios desta autarquia.

45 Entretanto, de forma central, objetiva-se a taxa de rentabilidade real dos
investimentos de 5,19% tendo o IPCA, divulgado pelo IBGE como indicador inflacionario.
Tal meta atuarial é definida conforme a duracdo do passivo estabelecido em célculo atuarial e
Anexo VII da Portaria MTP 1.467/2022:

Secéo 11
AvaliacOes atuariais dos exercicios a partir de 2023

Art. 3° Para definicdo da hipétese da taxa de juros real nas avaliagdes atuariais
dos exercicios a partir de 2023, deverdo ser utilizadas as taxas de juros
parametro estabelecidas de acordo com o art. 1°, acrescidas em 0,15 pontos
percentuais para cada ano em que a taxa de juros utilizada nas avaliagOes
atuariais dos ultimos 5 (cinco) exercicios antecedentes a data focal da
avaliacgdo tiver sido alcangada pelo RPPS, limitada a 0,6 pontos percentuais.

(.)

Art. 4° Para definicdo da hipdtese da taxa de juros real a ser utilizada nas
avaliagBes atuariais dos RPPS dos exercicios a partir de 2023, conforme
disposto no art. 3°, aplicam-se as seguintes taxas de juros pardmetro,
estabelecidas de acordo com o art. 1°:

Pontos da duracéo do | Taxa de Juros Parametro (% a.a.) para as

passivo (em anos) avaliacGes atuariais dos RPPS dos seguintes
exercicios
2023 2024 2025

(...) (..) (..) (..)

14,50 4,64 4,79 4,87

15,00 4,66 4,81 4,89

15,50 4,67 4,82 4,90

(..) (..) (..) (..)

(Portaria MTP 1.467/2022)

46 Os resultados historicos da carteira foram detalhados na segdo “2.3.
Contexto gerais da carteira de investimentos”, considerando a duragdo meédia do passivo do
instituto de 15,13 anos, considerando que o art. 4° do Anexo VII da Portaria MTP 1.467/2022
traz a taxa de 4,89% para o duration de 15,00 anos (ponto imediatamente interior ao duration
do instituto, cf. § 3° do art. 39 da Portaria MTP 1.467/2022), considerando também que o
instituto atingiu a meta atuarial dos ultimos 5 (cinco) anos duas vezes (em 2019 e 2023), a

elevacdo da meta atuarial é de 0,30%, tomando por base o que diz o Art. 3° do Anexo VII da
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Portaria MPT 1.467/2022, define-se a meta de juros real a ser estabelecida € de 5,19%,

acrescida sobre o IPCA.

47 Também seré objetivo a solvéncia e a manutencdo de liquidez para pagamentos
de beneficios em todo seu passivo, seja de curto, médio ou longo prazo, sempre respeitando as
prospecgOes do passivo atuarial da autarquia. Complementarmente, as movimentagdes
financeiras sempre devem ser devidamente motivadas, visando a adequacao a natureza de

suas obrigacdes, dando a devida transparéncia de todas as suas atividades.

Capitulo 1V

Governanga

48 A fim de respeitar as condic¢des de seguranca e transparéncia, 0 HORTOPREV
adota um método de governanca que possibilite que os envolvidos no processo de andlise e
decisorio do HORTOPREV cumpram suas funcdes a fim de minimizar conflitos de interesse

ou quebra dos deveres.

49 As diretrizes aqui estabelecidas sdo complementares, isto €, coexistem com
aquelas estabelecidas pela legislacdo aplicavel, sendo os gestores incumbidos da

responsabilidade de observa-las, ainda que ndo estejam transcritas neste documento.

Secéo |
Modelo de Gestao

50 A gestdo dos recursos do HORTOPREYV é prépria e sera realizada por servidor,
com a devida certificacdo, nomeado via Portaria do Gabinete da Superintendéncia. Tal gestdo
sera acompanhada de consultoria financeira, devidamente registrada na CVM, contratada com
a finalidade de produzir recomendacdes, relatérios de acompanhamento e estudos, para auxiliar

no processo de tomada de decisdo de investimento.

Secéo 11

Niveis de aprovacoes e alcadas
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Para a aprovacao dos investimentos (aplicagdes e resgates), dado o risco atrelado

as movimentagdes financeiras, existem dois niveis de aprovacdo quanto as movimentacGes

financeiras:

52

a. Primeiro Nivel: Diretoria Executiva, composta pelo Diretor

Superintendente em conjunto com o Diretor dos Servicos
Administrativos e Financeiros. Todas as movimentacfes devem

necessariamente passar por este nivel de autorizacéo.

Segundo Nivel: Conselho Administrativo, composto por cinco
conselheiros  nomeados conforme legislagdo  municipal
determina. Todas as deliberacdes devem necessariamente passar
por este nivel de autorizagdo, exceto as movimentacoes diarias
de sobra de caixa (valor disponivel em conta corrente), ou resgate
para pagamentos de custeios diversos serdo descritas na secao
“Execucdo financeira e movimentacfes diarias”, as quais o
Conselho autoriza previamente na deliberacdo desta politica a fim
de trazer eficiéncia e otimizacdo na movimentacdo diaria das
necessidades do HORTOPREV.

Outras excegbes que ndo exijam a aprovacdo imediata do Conselho

Administrativo podem ser aplicaveis a fim de evitar maiores prejuizos com investimentos,

desde que devidamente justificadas, ratificadas posteriormente pelo Conselho de

Administracdo e que sejam feitas (em caso de aplicacdo) em fundos com liquidez.

53

Para aprovacdo dos credenciamentos de instituicGes financeiras, sera exigido

apenas a aprovacdo do Primeiro Nivel.

54

Se:

Secéao 111

Orgé&os e areas atuantes

Entre os 6rgdos componentes e atuantes nesta politica de investimentos, ressalta-
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a. Diretoria e gestdo de recursos: A Diretoria refere-se aos
ocupantes dos cargos de Diretor Superintendente e de Diretor
Financeiro-Administrativo do HORTOPREYV, que também se
qualifica como Gestor de Recursos. Estas posi¢cdes possuem
cardter de decisdo, execucdo e monitoramento. Entre suas
responsabilidades estdo as execucOes das operacOes de
investimentos, monitoramento da situacdo da carteira de
investimentos inclusive quanto ao enquadramento legal das
aplicagbes, autorizagdo em  primeira instancia  das
movimentacGes financeiras, credenciamentos, politicas de
investimentos, além do controle de credenciamentos e
diligéncias, representacdo em Assembleias de Cotistas e demais

eventos externos, e outras atividades.

b. Servidores atuantes: Refere-se aos servidores publicos atuantes
na area de investimentos ou correlatas da autarquia, cuja
responsabilidade basica é dar apoio e suporte aos demais 6rgaos
em seus gargalos técnicos, nutrir de informacdes os tomadores de
decisdes a fim de embasar suas delibera¢cGes com bases sélidas
dentro de suas areas de atuacdo, além de executar as operacdes
deliberadas, formalizar processos administrativos, organizar
documentacGes referentes aos investimentos, prestar contas a

controles externos periodicamente, entre outras atividades.

c. Comité de investimentos: Este comité possui carater consultivo
e suas funcbes serdo definidas em Regimento Interno, mas na
auséncia deste, o Comité tem a funcdo priméria de analisar,
avaliar e emitir recomendacdes de investimentos, acompanhar e
avaliar o desempenho dos investimentos realizados, analisar
cenarios econdmicos, propor e/ou reavaliar estratégias de
investimentos para determinados periodos, redigir e acompanhar
a politica de investimentos do HORTOPREV em conjunto com
os demais érgdos, monitorar o enquadramento dos investimentos

nas legislagdes aplicaveis, e outras atividades correlatas.
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d. Conselho de administracdo: Este Conselho tem carater
deliberativo de ultima instancia se responsabilizando por aprovar
ou rejeitar todas as propostas de investimentos que nao sejam as
movimentacdes de caixa, além de deliberar sobre as politicas de
investimentos e suas alteragdes, devendo assim estar a par das
situacbes envolvendo a carteira de investimentos do
HORTOPREYV e do cenario econdmico atual, alem de outras

atividades relacionadas aos investimentos.

e. Conselho fiscal: Este Conselho tem carater fiscalizador e deve
acompanhar a exata execu¢do da programacdo econémico-
financeira do patrimonio dos planos, no que se refere aos valores
mobiliarios, fiscalizar a execucdo da politica de investimentos,
bem como fiscalizar a carteira de investimentos do
HORTOPREV como um todo, a fim de atestar sua conformidade

a lei, entre outras atividades.

f. Controladoria interna: A controladoria interna € composta por
servidor(es)  nomeado(s) pela  Superintendéncia  do
HORTOPREYV a fim de averiguar internamente a legalidade e
viabilidade de todas as operagfes. Desta forma, de maneira
semelhante ao Conselho Fiscal, compete ao Controle Interno do
HORTOPREYV verificar a se as movimentacgdes, decisdes e atos
correlatos aos investimentos respeitam os critérios legais e

formais exigidos.

g. Consultoria de investimentos: A consultoria de investimentos
terd a funcdo de auxiliar o HORTOPREV no acompanhamento e
monitoramento do desempenho, do risco de mercado e do
enquadramento das aplicacdes dos recursos, de acordo com o
Art.4° § 2° e Art. 18 da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, bem
como de subsidiar os tomadores de decisdes da autarquia quanto

as questdes técnicas, informar e orientar quaisquer dos 6rgéos do
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HORTOPREYV referente a quaisquer dividas na area, a fim de
esclarecer toda e qualquer imprecisdo referente a situacdo dos

investimentos do instituto.

Capitulo V

Diretrizes de selecéo e alocacdo dos investimentos

55 Em acordo com a Resolucdo CMN 4.963/2021, a estratégia de alocagdo, definida
nos topicos abaixo, refletem a visdo do Instituto frente a maneira como serdo realizadas as
alocacdes dos recursos do HORTOPREV.

Secéo |
Parametro de rentabilidade

56 O parametro de rentabilidade da carteira de investimentos do instituto € o

definido nos objetivos desta politica, qual seja o IPCA acrescido de 5,19% a.a.

Secao Il

Alocacdo estratégica

57 A alocacdo estratégica (inclusos limites de aplicacbes) do HORTOPREYV foi
feita considerando a carteira atual compilada do instituto, perspectivas futuras orientadas pelo
cenario econdémico projetado, tomando por base os resultados apresentados no estudo de

gerenciamento de ativos e passivos:

Tabela 6 - Alocagdo estratégica para 2025

Alocacao € €

DISPO 0 POS de @ 0 Bloco P =.ll AGO/2004 — AIVO -
Renda Fixa 100% 100% 82,64% |25,00% | 75,00% |100,00%
Art. 7°1"a" | TPF 100% 100% 38,36% | 15,00% | 37,00% | 100,00%
Art. 7°1"b" | Fundos 100% TPF 100% | 100% | 100% | 100% | 43,53% | 10,00% | 37,00% | 100,00%
Art. 7°1"c" | FI 100% TPF indice 100% 100% 0,00% 0,00% | 0,00% 0,00%
Art. 7° 11 Compromissadas TPF | 5% | 5% | 5% | 5% 0,00% 0,00% | 0,00% 0,00%
Art. 7° 111 "a" | Renda Fixa gRF) 60% 60% 65% 65% 0,49% 0,00% | 0,50% | 30,00%
Art. 7° 111 "b" | Renda Fixa Indice 60% 65% 0,00% 0,00% | 0,00% 0,00%
Art. 7° IV Ativos Fin. 20% | 20% | 25% | 25% | 0,00% 0,00% | 0,00% 0,00%
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Art. 7°V "a" | FIDC Sénior 5% 5% 0,26% | 0,00% | 0,50% | 5,00%
Art. 7°V "b" | FIRF Crédito Privado | 5% | 20% | 5% | 20% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 7V "b" | Debéntures Inc. 5% 5% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Renda Variavel 30% 35% 11,79% | 0,00% | 12,00% | 30,00%
Art. 8°1"a" | Fundos de Agbes 30% | 40 [35% | gy, | 1L79% | 0.00% | 12,00% | 30,00%
Art. 8°1"b" | ETF Agdes 30% 35% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Investimentos no Exterior 10% 10% 4,98% | 0,00% | 7,00% | 10,00%
Art. 9| Fundos Divida Ext. 10% 10% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 9011 Fundos Aberto - IE 10% | 10% | 10% | 10% | 4,98% | 0,00% | 7,00% | 10,00%
Art. 9° 111 FI AcBes - BDR | 10% 10% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Fundos Estruturados 20% 20% 0,19% | 0,00% | 5,50% | 12,00%
Art. 10° I "a" | FI Multimercados 10% 10% 0,02% | 0,00% | 5,00% | 10,00%
Art. 10° 1 "b" | Fundos Participagdes | 5% | 20% | 5% | 20% | 0,17% | 0,00% | 0,50% | 2,00%
Art. 10°1"c" | FIA - Merc. Acesso 5% 5% 0,00% | 0,00% | 0,00% {.0,00%
Fundos Imobiliarios 5% 5% 0,40% | 0,00% | 0,50% | 1,00%
Art.11° | Fundos Imobilidrios | 5% | 5% | 5% | 5% | 040% | 0,00% | 050% | 1,00%
Empréstimos Consignados 5% 10% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 10,00%
Art. 120 |Empréstimos Cons. | 5% | 5% | 10% | 10% | 000% | 0,00% | 0,00% | 10,00%
58 A alocacdo de longo prazo, ou seja, para 0s proximo cinco anos € dada pela

seguinte tabela:

Tabela 7 - Alocacgdo estratégica para 0s proximos 5 (cinco) anos

DISPO 0 DOS de a 0 e ; : BI10CO SO erio PDErio
Bloco P - A00/2024 N0 N0

Renda Fixa 100% 100% 82,64% |50,00% |100,00%
Art. 701 "a" TPF 100% | 383605 | 100% 38,36% | 35,00% | 70,00%
Art. 791 "b" Fundos 100% TPF 100% | 43,53%| 100% | 100% | 43,53% | 15,00% | 45,00%
Art. 701 "c" FI 100% TPF indice | 100% | 9.00% | 100% 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 7 11 Compromissadas TPF | 5% | 0,00% | 5% 5% 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 70 111 "a" Renda Fixa (RF) 60% | 049% | 65% | .. | 049% | 000% | 000%
Art. 70 111 "b" Renda Fixa indice 60% | 0.00% | 65% 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 7° IV Ativos Fin. 20% | 0,00% | 25% | 25% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 70V "a" FIDC Sénior 5% | 026% | 5% 0,26% | 0,00% | 0,00%
Art. 70V "p" FIRF Crédito Privado | 5% | 0,00% | 5% 20% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 70V "p" Debéntures Inc. 59 | 0.00% | 504 0,00% | 0,00% | 0,00%
Renda Variavel 30% 35% 11,79% | 0,00% | 20,00%
Art. 8° 1 "a" Fundos de Acdes 30% | 11,79% | 35% 35% 11,79% | 0,00% | 20,00%
Art. 821 "p" ETF Acdes 30% | 0.00% | 350 0,00% | 0,00% | 0,00%
Investimentos no Exterior 10% 10% 4,98% 0,00% | 10,00%
Art. 9° | Fundos Divida Ext. 10% | 0009 | 10% 0,00% | 0,00% | 0,00%
Art. 9° 11 Fundos Aberto - IE 10% | 4,98% | 10% | 10% 0,00% | 10,00%
Art. 9° 111 FI AcBes - BDR | 10% | 0.00% | 1006 0,00% | 0,00% | 0,00%
Fundos Estruturados 20% 20% 0,19% | 0,00% | 10,00%
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Art. 10° 1 "a" FI Multimercados 10% | 00206 | 10% 0,02% | 0,00% | 10,00%
Art. 10° | "b" Fundos Participacdes | 5% | 0,17% | 5% | 20% | 0,17% | 0,00% | 0,00%
Art. 10° | "¢" FIA - Merc. Acesso 50 | 000% | 5o 0,00% | 0,00% | 0,00%
Fundos Imobiliarios 5% 5% 0,40% | 0,00% | 0,00%
Art, 11° | Fundos Imobilidrios | 5% | 040% | 5% | 5% | 040% | 000% | 0,00%
Empréstimos Consignados 5% 10% 0,00% | 0,00% | 10,00%
Art, 120 | Empréstimos Cons. 5% | 000% [ 10% | 10% | 000% | 0,00% | 10,00%
Secao 111

Segmentos de aplicacéo

59 Com base na alocacao estratégica e parametro de rentabilidade, orienta-se quanto
aos segmentos de aplicacdo, detalhando as estratégias a se adotar para cada tipo de ativo. Os
detalhamentos abaixo nao sdo fixos, ¢ ndo possuem o condao de “travar” a gestdo, mas apenas

orientar e nortear a tomada de decisao.

60 A alocacdo de renda fixa sera majoritariamente em titulos publicos ou fundos
exclusivos de titulos publicos, com restri¢do para ativos de crédito privado, seja em fundos ou

diretamente.

a. Para titulos publicos, limita-se a aquisicdo de NTN-Bs cujo
vértice e quantidade estéo definidos em estudo de gerenciamento
de ativos e passivos (ALM), que devem ser observados de forma
gradual a depender da conveniéncia e oportunidade de aplicacéo.

A estratégia principal € a de carregamento.

b. Para fundos exclusivos de titulos publicos, definem-se as

sublocacdes alvos por indicador, sobre o total da carteira:

i. Fundos IMA-S ou CDI: 5%j;

ii. Fundos IRF-M1: 10%;
iii. Fundos IMA-B 5 ou IDKA IPCA de duration curto: 10%;
iv. Fundos IMA-B ou IDKA IPCA de duration médio: 10%;
v. Fundos ativos ou IMA-G: 2%.
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61 A alocacdo de renda variével seréa voltada as categorias de fundos de a¢Ges que
ndo sejam indices. Podem ser incluidos fundos ativos ou passivos, de quaisquer categorias
ANBIMA (dividendos, small caps, livre, sustentabilidade, etc.), buscando equilibrio entre as
categorias, com a condicdo de que os fundos ndo possuam elevado risco de concentracdo. As

sublocagdes alvo sobre o total da carteira séo:

a. Para fundos de acOes, definem-se as sublocagdes alvos por

indicador, sobre o total da carteira:

I. Fundos de agdes ativos “livre”: 6%;
ii. Fundos de acdes ativos “small caps”: 3%;

iii. Fundos de ag0es ativos “dividendos™: 3%.

62 Em investimentos no exterior a alocacdo sera em fundos de acBes ou
multimercados internacionais, tendo por principal aspecto a exposicdo em contextos que
ampliem a diversificacdo da carteira do instituto visando mitigar riscos locais, sem definicGes

de sublocagdes.

63 Quanto aos investimentos estruturados, novas aplicacbes devem ser
majoritariamente apenas em fundos multimercados cuja estratégia serd a se perseguir 0
indicador S&P 500, com protecdo cambial, na sublocacéo alvo sobre o total da carteira é de 5%

nesta categoria.

64 No segmento de fundos imobiliarios, ndo se ampliara a posicdo ou serdo
realizados novos aportes nesta categoria de ativos. A estratégia serd de diminuicdo de

exposicao.

65 Os empréstimos consignados estdo autorizados desde que se demonstre a
viabilidade para implantagdo, ndo apenas econémica, mas operacional, bem como se demonstre

que os empréstimos superardo a meta atuarial com riscos controlados.

Secéo IV

Limites de emissdo ou coobrigacao
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66 Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de

emissdo ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica serdo aplicados da seguinte forma:

a.

C.

Para fundos de investimentos ja presentes na carteira do
HORTOPREV, aplica-se o0s termos das instrugdes ou
regulamentacdes da Comissdo de Valores Mobiliérios, ou outro
dispositivo que o vier a substituir e/ou complementar, que estiver

em vigor.

Considerando a restricdo de crédito privado na alocacdo
estratégica desta politica, para novas aplicacées em fundos de
investimentos ou para ativos diretamente, o limite de emisséo ou
coobrigagdo é de 0%, com exceg¢do a titulos publicos federais
cujo emissor for a Unido Federal, salvo exce¢Oes decorrente da

liquidacdo de fundos de investimentos.

N&o ha limites para ativos emitidos pela Unido Federal.

Capitulo VI

Diretrizes de credenciamento de prestadores de servigos

67 As diretrizes de credenciamento aqui expostas tomam por base a boa qualidade

de gestdo, o ambiente de controle interno, o histérico e experiéncia de atuacdo, a solidez

patrimonial, 0 volume de recursos sob administracdo, a exposicao a risco reputacional, o padrao

ético de conduta e a aderéncia da rentabilidade a indicadores de desempenho e a outros

destinados a mitigacdo de riscos e ao atendimento aos principios de segurancga, protecao e

prudéncia financeira.

68 Os critérios de credenciamento sao:

a. Apresentar ato constitutivo, devidamente acompanhados de

todas as alteragdes ou da consolidagéo respectiva
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. Apresentar prova de inscri¢do ativa no Cadastro Nacional de
Pessoas Juridicas;

Apresentar prova de regularidade fiscal perante a Fazenda
Nacional, mediante apresentacdo de certiddo expedida
conjuntamente pela Secretaria da Receita Federal do Brasil
(RFB) e pela Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN),
referente a todos os créditos tributarios federais e a Divida Ativa
da Unido (DAU) por elas administrados, inclusive aqueles
relativos & Seguridade Social, nos termos da Portaria Conjunta n°
1.751, de 02 de outubro de 2014, do Secretario da Receita Federal

do Brasil e da Procuradora-Geral da Fazenda Nacional.

. Apresentar prova de regularidade com o Fundo de Garantia
do Tempo de Servico (FGTS);

Apresentar prova de inexisténcia de débitos inadimplidos
perante a Justica do Trabalho, mediante a apresentagdo de
certidao negativa ou positiva com efeito de negativa, nos termos
do Titulo VII-A da Consolidacédo das Leis do Trabalho, aprovada
pelo Decreto-Lei n° 5.452, de 1° de maio de 1943;

Apresentar prova de regularidade com a Fazenda
Estadual/Distrital do domicilio ou sede do fornecedor, relativa

a atividade em cujo exercicio contrata ou concorre;

. Apresentar prova de regularidade com a Fazenda
Municipal/Distrital do domicilio ou sede do fornecedor, relativa

a atividade em cujo exercicio contrata ou concorre;
. Apresentar declaracéo, contendo especialmente o cumprimento

do disposto no inciso XXXIII do art. 7° da Constituicdo Federal
e o art. 21 da Resolugdo CMN 4.963/2021;
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I. Apresentar certidao negativa de insolvéncia civil expedida pelo
distribuidor do domicilio ou sede do licitante, caso se trate de
pessoa fisica, desde que admitida a sua participacdo na licitacao,

ou de sociedade simples;

J. Apresentar certiddo negativa de faléncia expedida pelo

distribuidor da sede do fornecedor;

k. Apresentar balango patrimonial, demonstracdo de resultado de
exercicio e demais demonstragGes contabeis dos 2 (dois) ultimos
exercicios sociais, comprovando indices de Liquidez Geral (LG),
Liquidez Corrente (LC), e Solvéncia Geral (SG) superiores a 1

(um);

I. Apresentar ato declaratério CVM ou autorizagdo para
funcionamento expedida pelo Banco Central do Brasil (inciso
I, 8§ 3% art. 103 da Portaria MTP 1.467/2022), com respectiva
autorizacdo para atuacdo na area em que quer se credenciar, da
empresa ef/ou de sua controladora (caso necessario),
demonstrando tempo de atuacdo de no minimo 15 (quinze)
anos (inciso 111, § 3°, art. 103 da Portaria MTP 1.467/2022).

m. Apresentar curriculos atualizados ou “Questionario Padréo
ANBIMA Due Diligence para Fundos de Investimento — Se¢éo
3” (inciso V, § 3° do art. 103 e inciso I do art. 106 da Portaria
MTP 1.467/2022) que comprovem:

i. Experiéncia minima de 5 (cinco) anos dos profissionais
diretamente relacionados as atividades ligadas a area de
credenciamento (inciso 1V, § 3°, art. 103 da Portaria MTP
1.467/2022);

n. Apresentar prova ou declaragdo de néo ter sido condenado,

nem a empresa, nem Sua controladora, em nenhum processo
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administrativo sancionador pela CVM ou Banco Central nos
Gltimos 5 (cinco) anos (inciso I e 11, § 3°, art. 103 da Portaria MTP
1.467/2022);

69 Adicionalmente, em casos de instituicbes no papel de gestores ou

administradores de fundos de investimentos:

a. Prova de filiagcdo junto a ANBIMA (inciso V do art. 96 e inciso
I1, § 3°, art. 103 da Portaria MTP 1.467/2022);

b. Apresentar “Questiondrio Padrdo ANBIMA Due Diligence
para Fundos de Investimento — Se¢do 1” ou documento similar
que o substitua (inciso I, art. 106 da Portaria MTP 1.467/2022);

c. Apresentar “Questiondrio Padrdo ANBIMA Due Diligence
para Fundos de Investimento — Sec¢éo 2”, ou documento similar
que o substitua, especificamente para os fundos em que requer
analise (inciso I, art. 106 da Portaria MTP 1.467/2022);

d. Apresentar relatorios de gestdo de qualidade emitidos por
instituicdo competente para realizar tal avaliagdo, indicando “boa
qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento”
no minimo (inciso Ill, 8 2° do art. 21 da Resolucio CMN
4.963/2021);

e. Estar presente (ou apresentar prova de ser de mesmo
conglomerado que esteja presente) na lista exaustiva das
institui¢cbes que cumprem o inciso I, do § 2° do art. 21° da
CMN 4.963/2021 divulgada pelo Ministério da Previdéncia
Nacional ou comprovar o atendimento ao referido artigo (inciso
I, do § 2° do art. 21 da Resolugdo CMN 4.963/2021);

i. Exclusivamente para 0s casos de  gestores

(administradoras) de fundos de investimentos que nao
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estejam na lista exaustiva e atue em fundos de
investimentos onde a respectiva administradora (gestora)
possua este requisito cumprido, este critério podera ser
ignorado mediante ressalva especifica no termo de
credenciamento onde esta instituicdo apenas podera
receber recursos caso atue em conjunto com outra
instituicdo devidamente listada (8 8° do art. 21 da
Resolucdo CMN 4.963/2021).

Para o administrador do fundo de investimento de qualquer
classe, apresentar prova de que detém, no maximo, 50%
(cinquenta por cento) dos recursos sob sua administracdo
oriundos de regimes proprios de previdéncia social (inciso 11, §
2° do art. 21 da Resolugdo CMN 4.963/2021);

Apresentar prova de montante sob administracdo ou gestdo de
recursos de terceiros, atraves de Ranking ANBIMA, no minimo
de (inciso V, § 3°, art. 103 da Portaria MTP 1.467/2022):

i. Para gestores e administradores que queiram se
credenciar na categoria de fundos que compdem o art. 7°
da Resolucdo CMN 4.963/2021, a somatéria de valores
sob administracdo ou gestdo que compdem este artigo
especificamente deve ser superior a multiplo de 10 (dez)
vezes 0 patrimdnio do instituto (divulgado no ultimo

DAIR disponivel no momento da analise);

ii. Para gestores e administradores que queiram se
credenciar na categoria de fundos que compdem os art. 8°,
10° e 11° da Resolugdo CMN 4.963/2021, a somatoria de
valores sob administracdo ou gestdo que compdem cada
artigo, isoladamente, deve ser superior a multiplo de 1

(uma) vez o patriménio do instituto (divulgado no
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altimo DAIR disponivel no momento da andlise), para
cada artigo respectivamente;

iii. Para gestores e administradores que queiram se
credenciar na categoria de fundos que compdem os art. 9°
da Resolucdo CMN 4.963/2021, a somatdria de valores
sob administracdo ou gestdo no total da instituicdo
(somando todas as classes de investimentos) deve ser
superior a multiplo de 10 (dez) vezes o patrimdnio do
instituto (divulgado no dltimo DAIR disponivel no
momento da analise), e em adicdo para 0s respectivos
gestores no exterior, deve-se comprovar que estes
possuam no minimo US$ 5.000.000.000,00 (cinco
bilhdes de ddlares dos Estados Unidos da America —
inciso I, 8 1°, art. 9° da Resolugdo CMN 4.963/2021);

Adicionalmente, em casos de instituicdes custodiantes:

a. Apresentar prova de montante de custdédia de recursos de
terceiros, atraves de Ranking ANBIMA, no minimo de (inciso
V, § 39, art. 103 da Portaria MTP 1.467/2022):

I. superior a multiplo de 10 (dez) vezes o patrimdnio do
instituto (divulgado no dltimo DAIR disponivel no

momento da analise);

Adicionalmente, em casos de instituicdes no papel de instituicdes financeiras

bancérias emissoras de ativos financeiros:

a. Apresentar relatérios de rating emitidos por instituicdo
competente para realizar tal avaliacdo, cujo rating deve estar
dentro dos pardmetros exigidos na politica anual de investimentos
em vigor (8 5° art. 7° da Resolugdo CMN 4.963/2021, Nota
Técnica SEI n® 203/2024/MPS e Parecer SEI n°® 146/2024/MPS);
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72 Adicionalmente, em casos de instituicdes no papel distribuidores, instituicGes

integrantes do sistema de distribuicéo e agentes autbnomos de investimento:

a. Apresentar cdpia do contrato de distribuicdo comprovando o
vinculo de distribuicdo com o administrador do fundo de
investimento e/ou ativo em questdo (art. 104 da Portaria MTP
1.467/2022);

Capitulo VII

Diretrizes para a selecdo e anélise dos produtos

73 A selecdo e analise dos produtos de investimentos devera ser realizada mediante
a verificacdo prévia dos critérios abaixo elencados. N&o se constituiu critérios para selecao de

ativos que nao possuem previsao de alocacdo nesta politica de investimentos.

74 Critérios gerais para fundos de investimentos, devendo-se analisar:

a. Oregulamento e demais documentos disponibilizados pelo fundo
de investimento, previamente as alocacdes, identificando os
riscos inerentes as operacdes previstas;

b. As caracteristicas do fundo frente as necessidades de liquidez do
RPPS;

c. A politica de investimentos do fundo quanto a sele¢do, alocacdo
e diversificacdo de ativos e, quando for o caso, a concentracdo de
ativos;

d. Oscustos, retorno e riscos relativos a fundos de investimento com
classificacdo, caracteristicas e politicas de investimento
similares;

e. A compatibilidade entre o objetivo de retorno do fundo de
investimento, a politica de investimento do fundo, o limite de
risco divulgado pelo gestor, quando couber, e eventual adequacéo

do pardmetro utilizado para a cobranca da taxa de performance;
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f. As hipdteses de eventos de avaliagdo, amortizacdo e liquidacéo,
inclusive antecipada, quando aplicavel,

g. O histdrico de performance do gestor em relagdo a gestdo do
fundo de investimento e de demais fundos por ele geridos, com
classificacdo, caracteristicas e politicas de investimento
similares; e

h. O atendimento, em caso de fundos de investimento cujas carteiras
sejam representadas, exclusivamente ou ndo, por cotas de outros
fundos de investimento, dos requisitos previstos em resolucéo do

CMN, relativamente a carteira desses fundos investidos.

75 Além dos critérios gerais, quando se tratar de investimentos no exterior, deve-

se analisar:

a. Nao ser fundo de participagdes com sufixo “investimento no
exterior”’; e

b. O fundo constituido no Brasil deve adquirir ativos financeiros
emitidos no exterior apenas mediante a aquisicdo de cotas de
fundos de investimento constituidos no exterior, incluidas as

cotas de fundos de indice;

Capitulo VIII
Recomendac@es para contratacdo de pessoas juridicas para avaliacdo de investimentos

76 Para fins de atendimento ao § 2° do artigo 4° da Resolu¢do CMN 4.963/2021, a
contratacdo de pessoas juridicas que desempenham a atividade de avaliacdo de investimentos
em valores mobiliarios, com a finalidade de producdo de recomendacOes, relatérios de
acompanhamento e estudos, que auxiliem no processo de formulacdo da politica de
investimento e tomada de deciséo de investimento no HORTOPREV, podem seguir estes

critérios:

a. A contratacdo deve recair sobre pessoa juridica;
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b. Apresentar registro, autorizacdo para atuacdo ou credenciamento
nos termos da regulamentacdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios;

c. Declarar elevado padrdo ético e de conduta, ndo tendo sido
condenado(a) em casos oriundos da atuacdo no mercado
financeiro;

d. Apresentar regularidade fiscal e previdenciéria;

e. Atender e observar toda regulamentacéo especifica da CVM para
0s prestadores de servico por ela regulados;

f. A contratagdo deve sujeitar o prestador e as partes a ele
relacionadas, direta ou indiretamente, em relacdo as aplicacdes
dos recursos do RPPS:

i. Que ndo recebem qualquer remuneragdo, beneficio ou
vantagem que potencialmente  prejudigquem a
independéncia na prestacdo do servico;

ii. Que ndo figurem como emissores dos ativos ou atuem na

originagao e estruturagéo dos produtos de investimentos.

Capitulo IX

Diretrizes para avaliacdo e acompanhamento da carteira

77 A avaliacdo e acompanhamento do retorno esperado dos investimentos sera
realizada via relatério dos investimentos redigido nos termos das normas aplicaveis, que devera
ser encaminhado a todos os participantes no processo de analise e decisdo de investimentos em

periodicidade mensal.

78 Neste relatério mensal, serdo observados os retornos e riscos individuais dos
ativos e comparacgdes com indices de referéncia, retorno e risco geral da carteira e rentabilidade
geral do plano de investimentos contra as metas estabelecidas, detalhes de enquadramento sob
a luz desta politica de investimentos e de legislacdo pertinente e outras informacgdes necessarias
a tomada de deciséo e acompanhamento dos 6rgdos aplicaveis, bem como aquelas exigidas nas

normas aplicaveis.
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79 Adicionalmente, o acompanhamento cadastral dos ativos e prestadores de

servicos serd realizado bianualmente através da atualizacdo dos processos de credenciamento.

80 Ainda, o instituto fara um relatorio semestral de conclusdes de exames dos
investimentos como requer o art. 129 da Portaria MTP 1.467/2022, que deve compilar,
semestralmente, as conclusdes de diversos exames e pareceres técnicos, bem como estabelecer
formas e cronogramas para adequacéo do instituto as situaces encontradas e elencadas em tais

avaliacdes.

81 Por fim, o instituto redigird um relatorio anual de investimentos ao se concluir
o fechamento do exercicio de forma a consolidar os resultados da gestao anual, dispondo temas
como resumo da conjuntura econdmica histérica do ano, acompanhamento or¢camentario e
fluxos de caixa, movimentacdes realizadas, composic¢ao do ativo e resultados alcangados face

as metas estabelecidas.

Capitulo X
Diretrizes de controle de riscos

82 Define-se aqui 0s parametros gerais para controle e acompanhamento dos riscos

de maior relevancia que se fazem presente na carteira de ativos do HORTOPREV.

Secéo |
Risco de mercado

83 O risco de mercado deriva do potencial de resultado negativo ocasionado por
mudangas nos precos ou parametros de mercado. Os principais parametros sao precos de acoes,
curvas de juros, taxas de cambio, volatilidades e correlacfes, entre outros. A realizacdo do
controle do risco de mercado é constante, e realizado através do monitoramento do cenario
econémico local e global, mas, de maneira objetiva, sera monitorado através do indicador value
at risk (com horizonte de 21 dias e 95% de nivel de confianga), com o teto estipulado seguintes

niveis:

a. Total: 10%
i. Renda fixa: 7,5%
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ii. Renda variavel e estruturados (separadamente): 17,5%

iii. Investimentos no exterior: 17,5%

84 Superacdes destes niveis serdo avaliados pelo Comité de Investimentos que

recomendardo atitudes a serem tomadas para justificar ou contingenciar a situacao.

Secéo 11

Risco de liquidez

85 O risco de liquidez de um plano previdenciério esta atrelado a incapacidade do
mesmo em possuir recursos para pagamentos tempestivos de beneficios previdenciarios. Outra
forma de risco de liquidez decorre da auséncia de demanda para venda dos ativos presentes na
carteira do instituto. Aborda-se os dois tipos de riscos de forma diferente: Indisponibilidade de

recursos para pagamento de obrigac6es e auséncia de demanda de mercado.

86 A mitigacao do primeiro tipo de risco sera feita através de acompanhamento da
situacdo financeiro-atuarial do instituto, especificamente quanto as projecfes de equilibrio
financeiro da autarquia. Neste quesito, o HORTOPREYV deverd realizar anualmente o estudo de
gerenciamento de ativos e passivos, que indicara, segundo modelagem matemaética, alocacao

adequada para a devida disponibilidade de recursos nos prazos tempestivos das obrigacoes.

87 Para controle de auséncia de demanda de mercado, o instituto fard uso do
percentual da carteira que pode ser negociada. Neste sentido, o prazo de resgate dos ativos da
carteira deve ser norteado da seguinte forma, excetuando-se titulos pablicos marcados na curva

(ja contemplados no ALM):

Tabela 8 - Percentual da carteira que pode ser negociada

Percentual da

Periodo Carteira
de 0 a 30 dias Até 100%
de 31 a 365 dias Até 40%
acima de 365 dias Até 25%
88 Superacgdes destes niveis serdo avaliados pelo Comité de Investimentos que

recomendardo atitudes a serem tomadas para justificar ou contingenciar a situacéo.
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Secéao 111

Risco de crédito

89 O risco de crédito, ou risco de contraparte, deriva da incapacidade de o devedor

honrar seus compromissos.

90 Serdo utilizados para essa avaliacdo 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:

Tabela 9 - Tipos de titulos privados

Ativo Rating Emissor Rating Emisséo
Titulos emitidos por instituicdo ndo financeira X X
Titulos emitidos por instituicdo financeira X
FIDC X
91 Os titulos emitidos por instituicdes ndo financeiras podem ser analisados pelo

rating de emissdo ou do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas

classificacOes, sera considerado, para fins de enquadramento, o pior rating.

92 Posteriormente, € preciso verificar se o papel possui rating por uma das agéncias
elegiveis e se a nota €, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificacao

minima apresentada na tabela a seguir.

Tabela 10 - Ratings minimos

Agéncia

Instituicdo Financeira

Instituicdo néo financeira

Prazo - Longo Prazo Curto Prazo Longo Prazo Curto Prazo
S&P brA- brA- brA-3 brA- brA-3
Moody’s A3.br A3.br BR-3 A3.br BR-3
Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) F3(bra) A-(bra) F3(bra)

93

tabela serdo enquadrados na categoria grau de investimento, sendo observadas as seguintes

condigdes:

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na
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Os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou
que tenham classificacdo inferior as que constam na tabela)
devem ser enquadrados na categoria grau especulativo;

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

No caso de ativos de crédito que possuam garantia do Fundo
Garantidor de Crédito (FGC), serd considerada a como
classificacdo de risco de crédito a classificacdo dos ativos
semelhantes emitidos pelo Tesouro Nacional, desde que
respeitados os devidos limites legais;

O enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente
na data da verificacdo da aderéncia das aplicacdes a politica de

investimento.

94 Complementarmente, os ativos financeiros emitidos por emissores privados

devem:

Ser emitidos por instituicdo financeira bancéria autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil;

Ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras,
desde que operacionais e registradas na CVM,;

Ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos
creditérios classificado como de baixo risco de crédito por
agéncia classificadora de risco registrada na CVM ou outro 6rgdo
aplicavel,

Ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos

observem as condic¢des aqui expostas.

Secéo IV
Risco operacional

95 O risco operacional se resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas

resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou

de eventos externos.
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96 Neste sentido, o controle deste risco serd decorrente de acbes que garantam a
adocdo de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a legislacédo aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle, podem ser destacados:

a. O respeito a estrutura de governanca da autarquia, a segregacdo
de funcdes e aos ritos para tomada de decisdo;

b. Estruturacdo de sistemas de tecnologia da informacéo funcionais
e Seguros;

c. Execucdo de movimentagOes financeiras nao centralizada em
uma so pessoa;

d. A-rigorosa organizacdo do setor administrativo de investimentos
no que tange a formalizacdo de processos;

e. A definicdo de rotinas de acompanhamento e monitoramento da
carteira do instituto junto aos 6rgaos consultivos, propositivos e
deliberativos; e

f. O acompanhamento e desenvolvimento dos participantes do
processo decisério, inclusive quanto a capacitacdo continuada

dos mesmos.

Secdo V

Risco legal

97 O risco legal esta relacionado a ndo conformidade com normativos internos e
externos, podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuagdes, processos judiciais ou

eventuais questionamentos.

98 O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e
investimentos, sera feito por meio de pareceres juridicos para contratos com terceiros,
credenciamentos de fundos de investimentos ou movimentages financeiras, quando os 6rgaos
tomadores de decisao julgarem necessario, além de monitoramento legal e de natureza juridica
de investimentos que possam gerar processos civis, criminais, trabalhistas, etc., e
acompanhamentos em assembleias de cotistas, quando convir, pelo setor juridico da autarquia

a fim de prevenir potenciais situacdes nao desejaveis a autarquia.
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Secéo VI

Risco sistémico

99 O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro
como um todo seja contaminado por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma

empresa.

100 Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser ignorado.
E importante que ele seja considerado em cenarios, premissas e hipéteses para analise e

desenvolvimento de mecanismos de antecipac¢do de acdes aos eventos de risco.

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

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

Secéo VII
Risco de imagem

102 Risco de imagem ¢ a possibilidade de perdas decorrentes da instituicdo ter seu
nome desgastado junto ao mercado ou as autoridades, em razdo de publicidade negativa,

verdadeira ou no.

103 Mitiga-se este risco atraves da verificacdo de padrdo ético e conduta das

empresas administradoras, gestoras e custodiantes dos fundos previamente ao aporte.

104 Contudo, na ocorréncia de eventos dessa natureza em fundos ja inseridos na
carteira do instituto, cabera a Diretoria Executiva e ao Comité de Investimentos da autarquia
analisar o grau de comprometimento da credibilidade da instituicdo financeira, propondo as

medidas necessarias.

Capitulo XI
Plano de contingéncias
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105 Os investimentos do instituto podem passar por eventos extraordinarios que
exigirdo das areas competentes atitudes quanto a medidas preventivas ou remediais face as
situacbes encontradas. Em todos os casos, compete a Diretoria trazer ao Comité de
Investimentos e ao Conselho de Administracao noticia dos fatos, e em conjunto com cada 6rgéo

tomar as decisdes que forem cabiveis dentro de suas algadas.

106 Diante da pluralidade de eventos provaveis, pensa-se que cada cenario traz uma
caracteristica Unica e deve ser avaliada de forma singular. Contudo, elenca-se abaixo alguns
fenbmenos que podem ocorrer no exercicio desta politica de investimentos e quais seriam 0s
principais aspectos a serem analisados, salientando que as medidas aqui colocadas nao séo
exaustivas ou obrigatorias, mas servem de diretrizes de contingenciamento. Tais diretrizes, a
depender de sua natureza, podem ser aplicadas no mesmo exercicio ou no exercicio seguinte,

caso aplicavel.

a. Rompimento do nivel de risco de mercado aceitavel: Caso o
nivel de risco de mercado dos investimentos do instituto venha
superar 0 value at risk estipulado nesta politica, os membros da
Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de
Administracdo ao tomar ciéncia dos fatos atraves do recebimento
de relatério de monitoramento mensal, avaliardo se o evento de
risco sera permissivo ou ndo, a depender de cada cenario

observado e esperado.

b. Queda brusca no valor da cota de fundos: Caso seja observado
uma queda brusca no valor das costas do fundo, seja por
movimentos de mercado, seja por remarcagdes de precos, por
provisdes para devedores duvidosos, ou outros fatos, os membros
da Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de
Administragdo, ao tomar ciéncia dos fatos através recebimento de
relatério de monitoramento mensal ou fato relevante publicado
pelos administradores, buscardo identificar o evento que deu
causa a tal queda no valor das cotas e averiguardo qual medida a

ser tomada. Tais medidas podem variar desde o pedido de resgate
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do fundo (ou de novas aplicacOes, caso configurado uma janela
de oportunidade de compra de ativos baratos), a verificacdo dos
métodos utilizados para marcacdo a mercado dos ativos dos
fundos, troca de prestadores de servicos do fundo, averiguacao da

possibilidade de ressarcimento dos prejuizos, etc.

Fechamento de fundos para resgate: Caso seja identificado que
um fundo de investimento foi fechado para resgate face a algum
evento de iliquidez, a Diretoria Executiva, Comité de
Investimentos e Conselho de Administracdo devem buscar
entender fato que deu causa a tal fechamento e caso constatado
que o fechamento se deu por eventos que nao aqueles naturais de
mercado, como atitudes temerarias ou falhas na gestéo do passivo
do fundo por parte dos prestadores de servigos dos fundos, devem
propor a troca de prestadores de servi¢os, bem como averiguar a
possibilidade de ressarcimento dos prejuizos, ou tomar outras

medidas que acharem pertinente face aos eventos ocorridos.

Cenario econémico adverso: Caso seja identificado cenario
econémico de crise ou estresse generalizado que possa configurar
um sério risco sisttmico a carteira do instituto ou que ja tenha
causado quedas nos valores de patriménio dos fundos (diante da
imprevisibilidade dos fatos), a Diretoria Executiva, Comité de
Investimentos e Conselho de Administracdo, respaldado pelo
corpo técnico econdbmico da autarquia e consultoria financeira
contratada, devem averiguar a necessidade e os riscos de

realocacOes nos ativos financeiros face ao cenario apresentado.

Desenquadramento legal de ativos: Caso seja identificado
desenquadramento legal de ativos por parte do instituto (mediante
inclusive consulta a Secretaria da Previdéncia), seja por
alteracdes legais, seja por aumento ou redugédo nos valores das
cotas (desenquadramento passivo), ou qualquer outro motivo, a

Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de
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Administragdo, devidamente respaldado por seu corpo técnico e
juridico devem buscar o reenquadramento do instituto, prezando
pela seguranca dos valores investidos e buscando dentro das
janelas temporais cabiveis (conforme os prazos estipulados nas
normas que regem os investimentos dos RPPS) as melhores
oportunidades de entradas e saidas em ativos para o0

reenquadramento.

Descumprimento de regulamentos por parte de prestadores
de servicos: Caso seja identificado o descumprimento de
regulamentos por parte de prestadores de servicos, a Diretoria
Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de
Administragdo devem buscar fatos que comprovem o0
descumprimento, noticiar os fatos a CVM, e solicitar (se for
possivel) a troca dos prestadores de servigos que deram causa aos
descumprimentos face a quebra de fidGcia ocorrida.
Adicionalmente, outras medidas podem vir a ser tomadas como a

verificacdo da possibilidade de ressarcimento dos prejuizos, etc.

107 Reitera-se que diante da impossibilidade de listar todas as situacdes passiveis de

contingenciamento, qualquer decisdo deve ser tomada de forma colegiada envolvendo os

membros da Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de Administracdo do

HORTOPREV.
Capitulo XI11
Outras diretrizes gerais
108 Abaixo se listam as diretrizes gerais a serem adotadas pelo HORTOPREV na

alocacdo dos recursos:

Secéo |

Aquisicao direta de titulos publicos

109 Na aquisicao direta de titulos publicos deve-se comprovar:
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A consulta as informagbGes divulgadas por entidades
representativas de participantes do mercado financeiro e de
capitais reconhecidamente idéneas pela sua transparéncia e
elevado padrdo técnico na difusdo de precos e taxas dos titulos, e
a sua utilizacdo como referéncia nas negociagdes, bem como, ao
volume, precos, e taxas das operacdes registradas no SELIC,
antes do efetivo fechamento da operacéo;

A utilizacdo de plataformas eletronicas administradas por
sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou
pela CVM ou que as aquisicdes foram efetuadas em ofertas
publicas do Tesouro Nacional, por intermédio das instituicGes
regularmente habilitadas;

O registro do valor e do volume dos titulos efetivamente
negociados;

Que os titulos estdo sob a titularidade do RPPS, com base nas
informacdes de sistema de registro, de custodia ou de liquidacao
financeira, sejam depositados perante depositario central
(SELIC).

110 Adicionalmente, deve-se observar que:

a.

b.

Além de consulta as taxas e precos no dia das negociacoes,
deverdo ser verificados os registros no SELIC das operac6es do
dia anterior, conforme informagbes divulgadas pelo Banco
Central do Brasil ou pelas entidades representativas de
participantes do mercado financeiro e de capitais;

A plataforma eletrénica de negociacdo deverd garantir que o
preco e taxa a ser negociado na aquisi¢do ou venda do titulo
decorra de condi¢bes normais de mercado, impossibilitando a
criagdo de condicOes artificiais de oferta ou de demanda e a

adogdo de praticas ndo equitativas pelos participantes;

Secéo 11
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Aprecamento dos ativos

111 Os titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras e fundos de
investimentos, nos quais o plano aplica recursos devem ser marcados a valor de mercado
(exceto quando houver permissdo legal para tanto), de acordo com os critérios recomendados
pela CVM e pela ANBIMA.

112 O meétodo e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pelo
HORTOPREYV sdo os mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis nos
manuais de aprecamento dos custodiantes. E recomendado que todas as negociagdes 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.

113 Ainda que os titulos publicos venham a ser marcados na curva, a precificacao
destes ativos seréa realizada pelo custodiante contratado pelo HORTOPREV, cujos relatérios e

extratos mensais deverdo demonstrar os devidos valores para cada respectivo titulo.

114 O controle da marcacdo dos papéis realizado pelos custodiantes é feito por meio
de relatdrios gerados mensalmente por consultores contratados devidamente registrados na
CVM.

Secéao 111

Execucdo financeira e movimentacdes diarias

115 Tendo em vista que 0 HORTOPREV recebe repasses e demais receitas em
diversos dias do més, além de efetuar pagamentos em acordo com sua ordem cronoldgica de
desembolsos, e que ndo € aceitdvel que tais recursos permanecam em conta corrente sem

movimentacdo, adota-se a pratica de aplicar tais recursos a fim de obtencdo de rendimentos.
116 Estas movimentagdes diarias deverdo ser aplicadas em qualquer fundo de

investimento exclusivo de titulos publicos administrado e gerido por instituicdo credenciada no

HORTOPREYV, orientado pela Diretoria dos Servigcos Adm. Financeiros.
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117 Para movimentos diarios citados acima, ndo haverd instalagdo de processo
administrativo e a autorizagdo se dara em primeiro nivel apenas (conforme ‘“Niveis de
aprovacdo e alcadas” deste documento), uma vez que Conselho Administrativo autoriza
previamente nesta politica a referida movimentacdo desde que devidamente motivada,
documentada pelo Formulério APR assinado minimamente pelo Diretor Superintendente e
Diretor dos Servigos Administrativos e Financeiros do HORTOPREV.

118 Adicionalmente, ao analisar a carteira do instituto, 0 HORTOPREYV verificara a
quantidade disposta nos referidos fundos, e caso encontre em desacordo com a estratégia de
aplicacdo, realocara os recursos de forma conveniente, sempre em acordo com o fluxo de

desembolsos da autarquia.

119 Fica entdo o HORTOPREV autorizado a prosseguir com suas movimentacoes

de caixa da maneira como estabelece este documento.

Capitulo X111

Disposi¢oes Finais

120 Este documento esta aprovado estard em vigor no exercicio de 2024, tendo sido
avaliado pelo Comité de Investimentos, em ata propria e aprovado pelo Conselho de

Administracdo desta autarquia em ata propria.

Alcir Furtado Pesse Maria Luisa Denadai
Diretor Superintendente Diretora dos Serv. Adm. Financeiros
HORTOPREV HORTOPREV
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