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1. Introducdo

O Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais de Hortolandia,
doravante tratado como “HORTOPREV”, inscrito no CNPJ 01.335.616/0001-86, foi instituido
pelo Artigo 48° da Lei n°® 392, de 26 de abril de 1996 e é regido pela Lei n° 965 de 2001 e suas
alteragdes. que revogou sua norma anterior, ¢ uma autarquia autdnoma, com personalidade
juridica de direito publico, com a finalidade de prestagdo de servigos relativos a Previdéncia

Social dos servidores publicos do Municipio de Hortolandia, Estado de Sao Paulo.

Quanto a seus investimentos, 0 HORTOPREV ¢ sua Politica de Investimentos sdao
regidos por legislagdo pertinente, tais como a Constitui¢io Federal, Leis Federais, Resolugbes
do Conselho Monetério Nacional, Instrugdes da Comissdo de Valores Mobiliarios, Portarias do
Ministério da Economia e Secretaria da Previdéncia Social, visando a submissdo integral a Lei,

em todos os seus aspectos.

Cabe, portanto, a esta politica de investimentos estabelecer os métodos e critérios de
gestio dos recursos financeiros aplicados pelo HORTOPREYV, visando documentar

especificadamente como se comportard com seus investimentos no exercicio.

Este se trata de uma formalidade que fundamenta e norteia todo o processo de tomada
de decisio relativa aos investimentos do HORTOPREV utilizado como instrumento necessario
para garantir a consisténcia da gestdo dos recursos no decorrer do tempo e visar a manutengao

do equilibrio econdmico-financeiro e atuarial entre os seus ativos e passivos.

Esta Politica de Investimentos entrara em vigor em 01 de janeiro de 2022. O horizonte
de planejamento utilizado na sua elaboragdo compreende o periodo de 12 meses que se estende

de janeiro a dezembro deste mesmo ano.

Em havendo mudancas na legislagdo que de alguma forma tornem estas diretrizes
inadequadas, durante a vigéncia deste instrumento, esta Politica de Investimentos e os seus
procedimentos serdio alterados gradativamente, de forma a evitar perdas de rentabilidade ou
exposicio desnecessdria a riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de
adequagdo, com critérios e prazos para a sua execugdo, sempre com o objetivo de preservar os

interesses do HORTOPREV.
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2. Contextos atuariais, econdmicos e da carteira investimentos

O HORTOPREV, enquanto autarquia previdencidria, insere-se em diversos contextos
os quais deve vislumbrar ao executar suas operagdes de investimentos, entre estes, cita-se cOmo

mais primordiais os contextos atuariais, econdmicos e da carteira de investimentos.
2.1. Contexto atuarial

Um plano de previdéncia deve, por exceléncia, verificar a capacidade de pagamento de
seus beneficios previdenciarios no decorrer de sua projegdo de existéncia. Para tal finalidade, a
gestdo recorre & calculos atuariais anuais, que demonstram estatisticamente a saude econdmica

e financeira do plano, evidenciando seus fluxos de entrada e saida no decorrer dos anos.

O entendimento adequado do passivo atuarial desta autarquia leva a uma melhor
prospecgdo e direcionamento dos retornos e riscos a serem buscados e aceitos pelo
HORTOPREV na gestio dos seus investimentos. Desta forma, a analise correta do passxk
atuarial é de grande relevancia a politica de investimentos.

w

Faz-se aqui referéncia a Lei Municipal 965/2001 e suas alteragdes como lei base para 4
entendimento dos beneficios concedidos por esta autarquia. Adicionalmente, referenciamos a %
Lei Municipal 3.840/2021 cujo teor ¢ a homologagdo do ultimo célculo atuarial realizado pelo
HORTOPREV. Também se enfatiza que o referido célculo esta publicado no site oficial desta va\
autarquia, e pode ser consultado a qualquer momento por qualquer cidadéio que assim o deseje,
podendo verificar suas hipoteses, premissas e outros dados que lhe aprouver. N

Nesta égide, face as Instrugdes Normativas da Secretaria da Previdéncia n° 2 de [’Slﬁ
21/12/2018. o tltimo calculo atuarial realizado pelo instituto sinalizou que o prazo médio do |
passivo atuarial do HORTOPREV ¢ de 15,94 anos (pg. 02 do relatorio atuarial de 2021),
desta forma, a Portaria SPREV n° 6.132, de 25 de maio de 2021 define o juro real a ser
almejado pelo instituto de 4,84%. Este, portanto, deve ser o ponto de partida inicial para os ﬁ\o

objetivos dos investimentos o instituto, a menos que se estabele¢a meta menor nesta politica.
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O indice inflaciondrio a ser tomado como referéncia serd o IPCA (Indice Nacional de
Pregos ao Consumidor Amplo) divulgado pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica). Este indice de referéncia ¢ adotado pois ¢ o indice oficial utilizado pelos 6rgaos
brasileiros que definem as politicas monetarias, além de estar atrelado diretamente a um dos

principais ativos que compdem o ativo dos RPPS, os titulos do tesouro nacional.

Constata-se que ha mais de cinco mil segurados da autarquia entre ativos e inativos ¢, a
titulo de ilustragfio, os fluxos financeiros mensais sdo em média de R$ 4 milhdes em despesas
e R$ 7 milhdes em receitas, restando um saldo positivo mensal, que ¢ investido a fim de obter
resultados financeiros positivos. Em outros termos, 0 HORTOPREV atualmente se encontra

em uma posigo de fluxo financeiro superavitério.

Embora o HORTOPREV tenha fluxos positivos mensais de caixa (equilibrio
financeiro), o atudrio (supondo a base cadastral atualizada) identifica que a quantidade de
beneficios a serem pagos aumentard ao longo do tempo e apontou (a época da realizagdo de
suas analises) que a inversdo destes fluxos acontecera proximo ao ano de 2039 e a utilizaéét--:x

total das reservas realizadas ocorrera em 2055. s

Ressalta-se que o déficit do HORTOPREV apurado no Gltimo estudo atuarial ¢ de R$ %
519.885.501,38, um acréscimo forte em comparagdo ao resultado de 2021 de R$
347.473.734.63. Em outros termos, 0 HORTOPREYV se encontra em déficit atuarial crescente. X

Para fins de ilustragdio, o grafico a demonstra a evolugdo das receitas e despesas

previdenciarios ao longo do tempo. 3
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Projecdes de Receitas e Despesas
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Adicionalmente, inserimos grafico demonstrando o resultado do fluxo financeiro ao

longo do tempo e os saldos financeiros dos exercicios:
Resultado do Fluxo Financeiro Projetado 3@\
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Saldo Financeiro no Final do Exercicio
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Neste sentido, pode-se notar um resultado financeiro (receitas menos despesas) negativo
a partir de meados de 2039 e consequentemente um resultado negativo nos saldos financeiros

(saldo em contas) a partir de 2055.

2.2. Contexto econdomico K_

O ano de 2022 sera potencialmente o periodo em que se sentird os efeitos reais de
recuperagio diante dos graves problemas causados pela pandemia do coronavirus. E provavel

que as campanhas de vacinagdo causem efeitos positivos nfio apenas na crise sanitaria, mas

também nos impactos econdmicos oriundos desta crise. Ndo obstante, 0s paises ainda terdo que

arcar com algumas situagdes herdadas desta crise. (&
|

O cenario base adotado ¢ aquele projetado no boletim FOCUS, uma mediana das 1‘6‘

proje¢des de mercado divulgada pelo Banco Central, que fundamentou o estudo de

gerenciamento de ativos e passivos do instituto: ~
)
Expectativas /
IPCA (%) 688 | 3,94 | 325 "‘%
PIB (% de Cresc.) 5,30 2,05 2,50 2,50
Cambio - fim do periodo (R$/USS) 5,10 5,20 5,00 5,00
Meta SELIC - fim do periodo (% a.a.) 7.25 7,25 6.50 6,50
Investimento Direto no Pais (US$ Bilhoes) 53,73 67,00 72,00 75,00
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 6150 | 63,20 | 6500 | 6650 | o0
Data: 30 de julho de 2021
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Como ¢ notdrio nas expectativas acima, o controle do IPCA mediante a elevacdo da

meta da taxa SELIC em 2021 aos niveis neutros sera mantido em 2022, bem como a propria

meta SELIC nfio deve sofrer variagdes neste cenario.

O produto interno bruto em 2021 sera maior que o dos anos a frente, dado a base de

referéncia menor ante a crise observada em 2020, contudo, supde-se certa manuten¢do do

crescimento do PIB futuramente. O cAmbio, por sua vez, deve permanecer pouco superior da

casa dos 5 reais por dolar.

Com o retorno a normalidade e a eleva¢do da confiang¢a do consumidor e do empresario,

pode-se supor também uma tendéncia de queda no desemprego e melhorias graduais nos demais

indicadores econdmicos em geral.

Ainda, este cenario base sofrera variagdes negativas principalmente se as percepgdes

politicas piorarem, sendo certo que por ser um ano eleitoral 2022 trard muita volatilidade de

curto prazo.

Para o resto do mundo, de forma geral, faz-se uso das expectativas do World Economic

Outlook divulgado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI) em abril de 2021:

PIB, p¢. constantes % 2,76 -3,27 | 6,03 4,42
Mundo Inflagdo (fim do periodo) % 384 | 2.72 | 3,66 | 3.07 »
PIB, pg. constantes % 1,64 | 471 | 514 | 3.63 U
Inflagdo (fim do periodo) % 1,54 0,47 1,86 1,68
Economias Desenvolvidas Taxa de Desemprego % da PEA | 4,82 6,62 6,24 5,53
Divida Liquida do Governo | % do PIB | 753,18 90,79 | 94,22 | 94,38 | ]
Divida Bruta do Governo %do PIB | 103,78 | 120,12 | 122,51 | 121,65 I\
PIB, p¢. constantes % 129 | -6.60 | 443 | 3.82 \
Inflagio (fim do periodo) % 1,33 | -027 1,78 1,24 |
Zona do Euro Taxa de Desemprego % da PEA | 7,56 7,93 8,73 8,49
Divida Liquida do Governo | % do PIB | 69,22 | 80,76 82,85 | 81,82
Divida Bruta do Governo %do PIB | 84,00 | 96,86 | 9821 | 96,55
PIB, p¢. constantes % 1,50 -5,05 5,38 3,60
Principals Ecoiioiiias Inflacdo (fim do periodo) % 1,62 0,56 2,05 1,79
Desenvolvidas (G7) Taxa de PESEMPrego % da PEA 4,29 6.53 5.80 5,00
Divida Liquida do Governo | % do PIB | 86,94 | / 04,90 | 108,75 | 108,48
Divida Bruta do Governo o% do PIB | 117,95 | 136,69 | 139,50 | 138,07
PIB, pg. constantes % 185 | =210 | 4.43 3,44 ~<)
Economias Desenvolvidas Inflacdo (fim do periodo) % 1,28 0,45 1,23 1,28
ex-G7 Taxa de Desemprego % da PEA | 3,96 4,67 4,87 4,51
Divida Bruta do Governo % do PIB | 43,67 | 50,33 | 53,95 | 55,74 /
Unido Europeia PIB, p¢. constantes Yo 1,74 -6,12 4,36 3,94
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Inflagio (fim do periodo) % 1,63 0,11 1,90 1,435
Divida Liquida do Governo | % do PIB | 63,96 | 7520 | 77,25 | 76,49
Divida Bruta do Governo % doPIB | 79,21 | 91,65 | 92,97 | 91,55
Mercado Emergente e P1B, p¢. constantes % 362 | =220 | 6,67 4,98
Economias em Inflagéio (fim do periodo) % 5,62 4,42 4,99 4,09
Desenvolvimento Divida Bruta do Governo %do PIB | 54,07 | 63,35 | 63,99 | 65,99
Asia Envergenteeem PIB, p¢. constanies Yo 5,28 -1,03 8,57 5,97
Desenvolvimento Inflagdo (fim do periodo) % 4,66 1,19 3,03 2,48
Divida Bruta do Governo % do PIB | 36,58 | 66,61 | 6892 | 71,93
Europa Emergente ¢ em PIB, p¢. constantes % 2,43 -2,04 4,44 %,89
Desenvolvimento Inflagdio (fim do periodo) % 5,27 6,47 579 538
Divida Bruta do Governo %doPIB | 29,73 | 3825 | 3746 | 37,71
PIB, p¢. constantes % 4,85 -3,39 | 492 6,09
ASEAN-5 Inflagdo (fim do periodo) % 2,43 0,98 2,60 1,91
Divida Bruta do Governo % do PIB | 38,62 | 45,92 | 4991 | 50,58
PIB. p¢. constantes % 0,18 -7,01 4,62 3,10
América Latina e Caribe Inflagfio (fim do periodo) % %73 6,34 7,28 6,00
Divida Bruta do Governo %doPIB | 68,08 | 77,23 | 7547 | 75,59
; . ; PIB, p¢. constantes % 1,40 | -2,86 | 371 3,80
el = e L Inflagdo (fim do periodo) % 6.35 | 1251 | 9.68 | 7,26
SInie Divida Bruta do Governo | % do PIB | 47,96 | 56,05 | 53,00 | 53.40
PIB. p¢. constantes % 3,18 | -1.93 3.41 3,97
Africa Subsaariana Inflagdo (fim do periodo) % 9,64 LI 8,70 7,28
Divida Bruta do Governo %do PIB | 51,50 | 57,76 | 56,18 | 56, 16('\"%;
2.2.1. Renda fixa |

O contexto econdmico dos investimentos de renda fixa no HORTOPREV perpassa S%

principalmente os impactos nos pregos e taxas dos titulos piblicos e, em menor, na capacidade

n

de financiamento e pagamento das empresas emissoras de créditos privados. ‘i
N
Ry
Caso o instituto opte pela aquisigdio de titulos piblicos e marcagdo dos mesmos na curva, : [\
\
rot . . . 4
fara uso de modelo matematico adequado em estudo de gerenciamento de ativos e passivos, ) J

monitorando os niveis praticados pelos mercados das taxas de juros reais dos titulos publicos e
prospecgdes de metas atuariais e passivo do instituto. Tal avaliagdo ¢ menos complexa e mais

efetiva, entretanto, fica a mercé de oportunidades de mercado.

Caso contrario, sabe-se que a variagio dos precos dos titulos publicos (observado

principalmente através das variagdes do indice de Mercado ANBIMA — IMA) sofre choques
principalmente a partir das expectativas da divida pablica ¢ condugdo do orgamento federal,

decisdes e impasses politicos, movimentos da meta SELIC e indicadores inflaciondrios.

Conforme ja apontado, espera-se que a meta SELIC e o IPCA sejam conduzidos de

forma estavel ao longo de 2022. A divida publica, por hora, apresenta leve variagdo crescente
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a cada exercicio, contudo, o “teto de gastos™ imposto aos governantes mantém o nivel da divida

controlado, se permanecer como esta.

Na esfera politica, os impasses de reformas e as expectativas oriundas das questdes
eleitorais sdo temas que certamente causardo variagdes nos pregos dos titulos negociados a
mercado ao longo do exercicio. Neste ponto, hd que se observar janelas de oportunidade de
investimentos em titulos com remuneragdes maiores causados por efeitos momentaneos que

ndo sejam estruturais.

Nesta seara, a remuneracio da SELIC esperada resulta em ganhos reais, mas abaixo da
meta atuarial estabelecida. Tal contexto leva o instituto a se abrigar em outros titulos,
preferencialmente aqueles indexados ao IPCA, na esperanca da possibilidade de um cenario
geral positivo. Ndo obstante, em um contexto onde as expectativas de inflagdo sdo superiores a

realidade, bem como, a expectativa de meta SELIC seja inferior a realidade, ativos pré-fixades..

podem ser evitados ou reduzidos.

Para os créditos privados, uma recuperagdo geral da economia prové aos agentes
emissores maiores possibilidades de honrar seus compromissos e, portanto, redugdo norisco de ¢\
crédito. Entretanto, face a ampla diversidade de possibilidades e setores envolvidos, a analise

individualizada deve ser preferencial ao cenario macroeconomico neste tipo de ativo. -

2.2.2. Renda variavel e investimentos estruturados

AN
Considerando o cenério base, estima-se que as agdes brasileiras em 2022 trardio retornos
positivos aos investidores em continuagdo aos desempenhos positivos observados nos anos
passados, mas ndo na mesma intensidade. excluindo-se os eventos imprevisiveis oriundos da | Z

pandemia do coronavirus.

Este fenomeno deve se dar em boa parte pelo movimento direcionado ao risco de
investidores estrangeiros e também pela melhoria da percepgdo de confianga dos agentes

internos na economia local.

Ainda, como espera-se que ndo havera alteragdes da meta SELIC para o exercicio de

2022, em comparagdo a 2021, repousando-se esta sobre a taxa estrutural de juros, variagdes
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negativas oriundas das relagdes risco e retorno e da precificago via fluxo de caixa descontado

das empresas resultantes de aumento da taxa livre de risco néo sdo esperadas, no cendrio base.

Evento semelhante ao Gltimo citado ocorre nos fundos imobilidrios, desde que as
expectativas de mudangas na legislagio destes ativos sejam concluidas dentro de 2021, do
contrario, o efeito de confirmacfo de tais mudangas (relacionadas principalmente a tributagdo

dos proventos) pode trazer tais ativos a niveis ainda mais baixos, ceteris paribus.

Quanto aos demais ativos estruturados. o cendrio base proveé certo otimismo para estes.
Entretanto, face a ampla diversidade de possibilidades e setores envolvidos, a andlise

individualizada deve ser preferencial ao cendrio macroecondmico nestes casos.
2.2.3. Investimentos no exterior

Considerando as premissas de taxa de cambio e dadas as expectativas de crescimento
global supracitadas, de forma geral ha que se supor crescimento econdmico positivo e real r&o\_\%

mundo.

Tal crescimento é esperado ser mais acentuado nos grupos “ASEAN-5"!, “Asia “%
emergente e em desenvolvimento” e “Mercado emergente e economias em desenvolvimento™. )
Em contrapartida, grupos como “América Latina e Caribe”, “Economias desenvolvidas ex-G7” kﬁ?,“
(que ndo sdo parte do G7) e “Economias desenvolvidas™, o produto esperado € menor.

De forma geral e sintética, os efeitos oriundos do programa de vacinag¢fo global, somado
a0s estimulos monetérios e fiscais postos durante a pandemia, resulta em impactos positivos as
economias no curto prazo. Ainda, caso o cendrio seja positivo, o movimento em diregdo a ativos Q‘R !
de risco pode surtir efeitos positivos aos mercados emergentes ¢ economias em [V
desenvolvimento, cujos pilares macroeconémicos sejam sustentados e cujos indicadores de

desenvolvimento econdmico sejam favoraveis.

| Associagio das Nagdes do Sudeste Asidtico: Brunei, Camboja, Repiiblica Democratica Popular do Laos,
Mianmar e Vietname.
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Resta ainda incerto os resultados oriundos das inje¢des liquidez realizadas pelos Bancos
Centrais ao redor do globo, aja vista que tal experiéncia ndo possui precedentes histéricos a

serem observados.

Por fim, cumpre lembrar que a correlagiio inversa entre o dolar e os ativos de riscos
brasileiros é ponto favoravel a diversificagfo da carteira, contudo, tal correlagdo negativa pode

reduzir ganhos em cenarios onde os ativos brasileiros estejam em guinada de valorizagdo.
2.3. Contexto gerais da carteira de investimentos
A carteira de investimentos do HORTOPREYV, basicamente ¢ composta de titulos
publicos federais e fundos de investimentos, além de trés terrenos e as demais disponibilidades
financeiras. Ressalta-se que ha certa segregagiio dos recursos destinados a Administragéo de

Custeio e a Previdéncia, a fim de tornar transparente a quais fins se destinam tais recursos.

Os resultados da carteira de investimentos nos anos anteriores foram:

~ Ano  Hortoprev  Meta

2016 13,5% 12,7% -

2017 9 7% 9.1% \)@
2018 8,3% 9,9% =
2019 16,4% 10,6% g
2020 4,4% 10,6%

3

N

2.3.1. Posic¢ao dos investimentos

A carteira de investimentos do instituto consolidada e por artigo da Resolugdo CMN \%9)
3922/2010 em junho de 2021 é:

_ . Enquadramento . ~ Valores ®S
Administracdo R$ 13.586.454,51
Art. 70, Inciso I, Alinea B - Fundos Exclusivos de Titulos Publicos R$ 12.678.067.43
Disponibilidades Financeiras R$ 34.262,08
Iméveis R$ 874.125,00
Previdéncia RS 634.467.561,01
Art. 70, Inciso [, Alinea A - Titulos Publicos R$ 52.506.656.25
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Art. 70, Inciso I, Alinea B - Fundos Exclusivos de Titulos Piblicos R$ 368.863.539,20
Art. 70, Inciso IV, Alinea A - Fundo de Renda Fixa R$ 52.937.575,17
Art. 70, Inciso VI, Alinea A - FIDC Cota Senior R$ 3.493.616,72
Art. 80, Inciso 11, Alinea A - Fundos de Agdes R$ 120.553.842,77
Art. 80, Inciso I1I - Fundos Multimercado R$ 224.775.43
Art. 80, Inciso IV, Alinea A - Fundos de Participac¢io RS 2.060.154,48
Art. 80, Inciso IV, Alinea B - Fundos Imobiliarios RS 6.169.119,24
Art. 90-A., Inciso 11 - Fundos no Exterior R$ 27.464.916,50
Disponibilidades Financeiras R$ 193.365,25
Total Geral RS 648.054.015,52

2.3.2. Horizonte temporal

A distribuigdo por horizonte temporal da carteira atual do instituto esta descrita na tabela

abaixo. Para sua composicdo, utiliza-se para o prazo estimado de resgate dos ativos aplicados,
ou seja, em quanto tempo estes ativos podem se converter em recursos para 0 pagamento de
beneficios. Assim, no caso de fundos de investimentos, utiliza-se a data de liquidagdo dos

,fi;/"

recursos (resgate), € caso o resgate ja tenha sido solicitado, utiliza-se o ano previsto de resgate.

Para fundos de periodo indeterminado, iméveis e demais ativos sem previsibilidade,-

considerou-se o periodo de liquidagdo/finalizagdo de 05 anos, sendo o ano “zero” o de 2022. >

92,38% 0 (2022)
5,59% 2 (2024)
2,03% 5+ (2027+)

Tal distribuicio temporal demonstra que o HORTOPREV na quase totalidade \2? {
A\
dominante de seus recursos hoje possui possibilidade de resgate de suas aplicagdes para atender

o plano de beneficios no curto prazo (dentro do ano). L

3

—

2.3.3. Pro-Gestio RPPS e Perfil de investidor

O HORTOPREYV obteve certificado Pro-Gestdo RPPS nivel I em 14 de janeiro de 2021

com validade até 14 de janeiro de 2024.

\8 p

Neste sentido, o instituto deve ser considerado como investidor qualificado. nos
termos da Portaria MPS 519 de 24 de agosto de 2011 e alteragdes, pois cumpre com todos os

critérios elencados abaixo:
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e Certificado de Regularidade Previdenciaria vigente;
e Recursos informados no DAIR em valores superiores a R$ 10.000.000,00;
e [Efetivo funcionamento do Comité de Investimentos;

e C(Certificado Pro-Gestao RPPS.

Tal perfil de investidor se sustenta apenas enquanto perdurarem todos os itens

supracitados.
2.3.4. Gerenciamento de ativos e passivos

A consultoria financeira contratada pelo HORTOPREV elaborou estudo de
gerenciamento de ativos e passivos (asset & liability management — ALM) com base no perfil

do passivo atuarial deste RPPS, cenario econdmico, legislagdes aplicaveis, etc.

O resultado deste estudo ALM ¢ observado nesta politica de investimentos,
especialmente na tabela de alocagdo estratégica. Contudo, as principais recomendagoes deste

serfio acatadas gradualmente de forma a migrar recursos da carteira do instituto na dire¢

&

apontada pelos resultados dos modelos visando se aproveitar dos movimentos de mercado que 5

]

Ckr

possam beneficiar financeiramente o instituto em tal migrag@o.

3. Objetivos e Metas

Nos moldes da legislagfio desta autarquia e suas alteragdes, o objetivo a ser atingido pelo

C e S

HORTOPREV no que tange a seus investimentos ¢ a seguranga do patrimdnio dos

beneficiarios desta autarquia.

Entretanto, de forma central, objetiva-se a taxa de rentabilidade real dos

investimentos de 4,84% tendo o IPCA, divulgado pelo IBGE, como indice inflacionério base

a fim de contribuir com o equilibrio financeiro e atuarial do HORTOPREV.

Também sera objetivo a solvéncia ¢ a manutengiio de liquidez para pagamentos de

beneficios em todo seu passivo, seja de curto, médio ou longo prazo, sempre respeitando as
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prospecgdes do passivo atuarial da autarquia. Complementarmente, as movimentagdes
financeiras sempre devem ser devidamente motivadas, visando a adequagdo a natureza de

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

4. Governanca

A fim de respeitar as condi¢des de seguranga e transparéncia, o HORTOPREV adota
um método de governanga que possibilite que os envolvidos no processo de analise e decisorio
do HORTOPREV cumpram suas fungdes a fim de minimizar conflitos de interesse ou quebra

dos deveres.

As diretrizes aqui estabelecidas sio complementares, isto €, coexistem com aquelas
estabelecidas pela legislagdo aplicével, sendo os gestores incumbidos da responsabilidade de

observa-las, ainda que nfo estejam transcritas neste documento.

4.1. Modelo de Gestio

A gestio dos recursos do HORTOPREV é propria e sera realizada por servidor, coma

devida certificagdo, nomeado via Portaria do Gabinete da Superintendéncia. Tal gestdo sera
acompanhada de consultoria financeira, devidamente registrada na CVM, contratada com a (%
finalidade de produzir recomendagdes, relatérios de acompanhamento e estudos, para auxiliar

no processo de tomada de decisdo de investimento.
b
U

4.2. Niveis de aprovagoes e alcadas - (_

N
\\
\

. . - - . \ A
Para a aprovagio dos investimentos (aplicagdes e resgates), dado o risco atrelado as
movimentagdes financeiras, existem dois niveis de aprovagdo quanto as movimentagoes~

financeiras:

e Primeiro Nivel: Diretoria Executiva, composta pelo Diretor Superintendente em \
conjunto com o Diretor dos Servigos Administrativos e Financeiros. Todas as 0

movimentagdes devem necessariamente passar por este nivel de autorizagéo.
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e Segundo Nivel: Conselho Administrativo, composto por cinco conselheiros
nomeados conforme legislagdo municipal determina. Todas as deliberagdes devem

necessariamente passar por este nivel de autorizagdo, exceto as movimentagdes

diarias de sobra de caixa (valor disponivel em conta corrente), ou resgate para

pagamentos de custeios diversos serdo descritas na secio “Execucdio financeira e

movimentacdes diarias”, as quais o Conselho autoriza previamente na deliberacido

desta politica a fim de trazer eficiéncia e otimizacio na movimentacio diaria das

necessidades do HORTOPREV.

Outras exce¢des que ndo exijam a aprovagdo imediata do Conselho Administrativo
podem ser aplicaveis a fim de evitar maiores prejuizos com investimentos, desde que
devidamente justificadas, ratificadas posteriormente pelo Conselho de Administragdo e que

sejam feitas (em caso de aplicagdo) em fundos com liquidez. &ﬁ\
D

Para aprovagdo dos credenciamentos de institui¢des financeiras, sera exigido apenas a

aprovagdo do Primeiro Nivel.

4.3. Orgios e dreas atuantes - \{
-

i

Entre os 6rgdos componentes e atuantes nesta politica de investimentos, ressalta-se:

e Diretoria e Gestdo de Recursos: A Diretoria refere-se aos ocupantes dos cargos de
Diretor Superintendente e de Diretor Financeiro-Administrativo do HORTOPREV.

O Gestor de Recursos é servidor nomeado pelo Diretor Superintendente para

atuagdo direta na gestdo dos investimentos. Estas posigdes possuem carater de

decisdio, execu¢do e monitoramento. Entre suas responsabilidades estdo as

&

execugdes das operagdes de investimentos, monitoramento da situagéo da carteira
de investimentos inclusive quanto ao enquadramento legal das aplicagdes,
autoriza¢do em primeira instdncia das movimentagdes financeiras, controle de

credenciamentos e diligéncias, representagdo em Assembleias de Cotistas e demais

p

eventos externos, e outras atividades.

e Corpo técnico interno: Refere-se aos servidores publicos atuantes na area de

investimentos ou correlatas da autarquia, quais sejam um economista, um
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contabilista e um assessor juridico, cuja responsabilidade basica ¢ dar apoio e
suporte aos demais 6rglos em seus gargalos técnicos, nutrir de informagdes os
tomadores de decisdes a fim de embasar suas deliberagdes com bases sélidas dentro
de suas areas de atuagdo, além de executar as operagdes deliberadas, formalizar
processos administrativos, organizar documentagdes referentes aos investimentos,

prestar contas a controles externos periodicamente, entre outras atividades.

Comité de Investimentos: Este comité possui carater consultivo e suas fungdes
serdo definidas em Regimento Interno, mas na auséncia deste, o Comité tem a

fun¢io priméria de analisar, avaliar e emitir recomendagdes de investimentos,

acompanhar e avaliar o desempenho dos investimentos realizados, analisar cen%

econdmicos, propor e/ou reavaliar estratégias de investimentos para determinado
periodos, redigir e acompanhar a politica de investimentos do HORTOPREV em
conjunto com os demais 6rgdos, monitorar o enquadramento dos investimentos nas

legislagdes aplicaveis, e outras atividades correlatas.

Conselho de Administracio: Este Conselho tem carater deliberativo de ultima '

instdncia se responsabilizando por aprovar ou rejeitar todas as propostas de
investimentos que ndo sejam as movimentagdes de caixa, além de deliberar sobre as
politicas de investimentos e suas alteragdes, devendo assim estar a par das situagdes
envolvendo a carteira de investimentos do HORTOPREV e do cenario econdmico

atual. além de outras atividades relacionadas aos investimentos.

Conselho Fiscal: Este Conselho tem cardter fiscalizador e deve acompanhar a exata
execuglio da programagio econdmico-financeira do patriménio dos planos, no que
se refere aos valores mobiliarios, fiscalizar a execugdo da politica de investimentos,
bem como fiscalizar a carteira de investimentos do HORTOPREV como um todo, a

{im de atestar sua conformidade a lei, entre outras atividades.

Controladoria interna: A controladoria interna ¢ composta por servidor(es)
nomeado(s) pela Superintendéncia do HORTOPREV a fim de averiguar
internamente a legalidade e viabilidade de todas as operagdes. Desta forma, de

maneira semelhante ao Conselho Fiscal, compete ao Controle Interno do
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HORTOPREV verificar a se as movimenta¢des, decisdes e atos correlatos aos

investimentos respeitam os critérios legais e formais exigidos.

e Consultoria de investimentos: A consultoria de investimentos tera a funcédo de

auxiliar o HORTOPREV no acompanhamento e monitoramento do desempenho, do

risco de mercado e do enquadramento das aplica¢des dos recursos, de acordo com o
Art.4° § 2° e Art. 18 da Resolugdo CMN n° 3922/2010 e alteragdes, bem como de

subsidiar os tomadores de decisdes da autarquia quanto as questdes técnicas,

informar e orientar quaisquer dos ¢rgéos do HORTOPREV referente a quaisquer

duvidas na drea, a fim de esclarecer toda e qualquer impreciséo referente a situagéo

dos investimentos do instituto.

5. Diretrizes de seleciio e alocacio dos investimentos

Em acordo com a Resolugiio CMN 3922/2010 e suas alteragdes, a estratégia de alocagdo,

definida nos topicos abaixo, refletem a visdo do Instituto frente a maneira como serdo realizadas

as alocagdes dos recursos do HORTOPREV.

5.1. Parametros de rentabilidade

Os benchmarks para cada segmento serdo definidos conforme a tabela abaixo:

IPCA + 4,84%

Plano de Investimentos
Renda Fixa IMA-B
Renda Varidvel Ihovespa
Investimentos no Exterior MSCI ACWI

5.2. Segmentos de aplicac¢io

Divide-se os segmentos de aplicagdo em trés: renda fixa, renda variavel (e produtos

estruturados) ¢ investimentos no exterior.

A alocagdo dos recursos do HORTOPREYV sera norteada nos ativos e limites de acordo

com a Resolugdo CMN 3922/10, tendo em vista nfo romper os limites impostos por este

documento.
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O HORTOPREV respeitara seu tipo de investidor de acordo com as normas da
Secretaria da Previdéncia, sé investindo em fundos para investidores qualificados e/ou

profissionais quando cumprir com todos os critérios para tal.
5.2.1. Autorizacdes para alocacdes em renda fixa

Estdo autorizados para aplicag@io todos os ativos de renda fixa que se enquadram na

Resolugido CMN 3922/2010, cujos prestadores de servicos estejam credenciados, cujos critérios

de investimento sejam atendidos e caso cenario econdmico e passivo atuarial seja favoravel a

aplicagao.

A alocagdo de renda fixa serda majoritariamente mantida e/ou migrada para titu
publicos ou fundos exclusivos de titulos publicos. Ativamente 0 HORTOPREYV buscara alocar
seus recursos de forma a obter o melhor retorno possivel dentre as diferentes classes de titulos
de puablicos (ou indicadores ANBIMA referendados nestes titulos) tendo em mente os vértices

de vencimentos destes com seus retornos e volatilidades observados, bem como delegando este

tipo de analise para gestores experientes de fundos ativos de renda fixa.

Caso a gestdo dos recursos opte pela aquisi¢do de titulos publicos diretamente com
marcagdo de pregos na curva, os vértices e tipos de ativos selecionados serdo aqueles
determinados por modelo matematico objetivo tratado no estudo de casamento de ativos e

passivos (ALM).

Demais aplicagdes que ndo sejam em titulos publicos, fundos de investimentos
exclusivos de titulos puablicos ou fundos de renda fixa sem exposigdo de crédito privado,
deverio ser revestidas de fortes fundamentos e justificativas a fim de garantir as condigdes de
seguranga. rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequagdo a natureza de suas

obrigagdes e transparéncia a carteira de investimentos do HORTOPREV.

5.2.2. Autorizacdes para alocacdes em renda varidvel e estruturados

Estdo autorizados para aplicacdo todos os ativos de renda varidvel e investimentos

estruturados que se enquadram na Resolugdo CMN 3922/2010, cujos prestadores de servicos
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estejam credenciados, cujos critérios de investimento sejam atendidos e caso cenario

econdmico e passivo atuarial seja favoravel a aplicagdo.

Majoritariamente a alocagéo de renda variavel sera voltada as categorias de fundos de
acdes e multimercados previstas na Resolugdo CMN 3922/2010, sendo os demais ativos de
renda variavel previstos na referida norma, restringidos (porém néo proibidos), dado o alto risco
intrinseco a estas operagdes.

<<

Demais aplicagdes que ndo sejam fundos de agdes deverdo ser revestidas de fortes

fundamentos e justificativas a fim de garantir as condigdes de seguranga, rentabilidade,

solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagiio a natureza de suas obrigagdes e transparéncia a

carteira de investimentos do HORTOPREV.

5.2.3. Autorizacgdes para alocagdes no exterior c (

Estdo autorizados para aplicag¢do todos os ativos de investimento no exterior que
enquadram na Resolugdo CMN 3922/2010, cujos prestadores de servigos estejam credenciados,
cujos critérios de investimento sejam atendidos e caso cendrio econdmico e passivo atuarial

.. , . .. /"{"7
seja favoravel a aplicagéo. &Y

De toda a gama possivel de produtos que se abre nesta categoria de investimento, o
mandato central serd a assungdo de riscos que so diferentes daqueles em que os demais ativos
da carteira do instituto estdo inseridos, principalmente por conta do cendrio doméstico. Em

outros termos, os fundos deverfio assumir posi¢des em cendrios internacionais de forma a nédo

serem atingidos por fendmenos locais, gerando um efeito diversificador na carteira do

HORTOPREV e, muitas vezes, assumir uma postura protetiva aos ativos ja investidos.
Neste tipo de ativo, considerando a atual oferta de produtos e fundos de investimentos,
¢ preferencial o investimento em fundos de agdes internacionais, que ndo sejam de BDR

(Brazilian Depositary Receipt).

Demais aplica¢des que nfo sejam fundos de agdes no exterior deverdo ser revestidas de

fortes fundamentos e justificativas a fim de garantir as condi¢des de seguranga, rentabilidade,
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solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagiio & natureza de suas obrigagdes e transparéncia a

carteira de investimentos do HORTOPREV.

5.3. Alocac¢ao estratégica

A alocagdo estratégica (inclusos limites de aplicagdes) do HORTOPREV foi feit%

considerando a carteira atual do instituto, perspectivas futuras orientadas pelo cenério

econdmico projetado, tomando por base os resultados apresentados no estudo de gerenciamento

de ativos e passivos.

Tal alocagdo é detalhada na seguinte tabela:

Ny

3
A 0 3 : ;
RENDA FIXA 100% | 7581% | 60.00% | 64,00% | 100,00%
Art. 70,1, A—TP 8,12% 0.00% | 17.00% | 100,00%
Art. 70, 1. B— Fundos de TP 100% 100% 58,98% 0.00% | 38,50% | 100,00%
Art. 70, 1, C — Fundos Ind. de TP 0.00% 0.00% | 0.000% | 0.00%
Art. 70, Il — Operagdes Comp. TP 5% 5% 0,00% 0.00% 0,00% 0.00%
Art. 7o, 11, A —Fl Benda Fixa Ref. 60% 65% 0.00% 0.00% 0,00% 0,00%%
Art. 7o, 11, B — FI Ind. RF Ref. Ex. DI : 0.00% 0.00% 0,00% 0.00%
Art, 70, IV, A —FI Rend_a Fixa 40% 45% 8,18% 0.00% 8,00% | 45,00%
Art. 7o, IV, B — Fundos Indices RF 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Art. 70, V — Letras Imob. Garant. 20% 20% 0,00% 0,00% 0.00% 0.00%
Art. 70, VI, A - CDB 15% 0.00% 0.00% 0,00% 0.00%
Art. 70, V1, B — Poupanca 0.00% 0.00% 0.00% 0,00%
Art. 70, VII, A — FIDC SR. 5% 0,54% 0.00% 0,50% 5,00%
Art. 7o, VII, B — FI Credito Privado 5% 0.00% 0,00% 0.00% 0.00%
Art. 7o, VII, C — FI Debentures Infra. 5% 00,00% 0,00% 0.00%
'RENDA VARIAVEL 30% [ 1994% | 0,00% | 28,00% |
Art. 80, I, A — FIA aberto Ref. . 0.00% 0.00% 0,00%
Art. 80, . B— Fl ind. RV (>50 ag.) 30% | 35% 00, | 0.00% | 0,00% | 0.00%
Art. 80, II, A —FIAs abn_ertos 20% 25% 18,63% 0,00% 18,00% | 25,00%
Art. 80, II, B — Fundos Indices RV. - 0.00% 0,00% 0.00% 0.00%
Art. 8o, 111 — Fundos Multimercado 10% 10% 0,03% 0,00% 8.00% 10,00%
Art. 80, IV, A —FIP 5% 5% 0,32% 0.00% 1,00% 5,00%
Art. 80, IV, B — FII 5% 5% 0,95% 0.00% 1.00% 5,00%
Art. 8o, IV, C — Agdes Merc. Ac. 5% 5% 0.00% 0.00% 0,00% 0,00%
Exiemion.. . 0 L w% || 42%% | 0,00% | 8,00% | 30.00%
Art. 90-A, I — FI RF Divida Ext. .00% 0.00% 0.00% 5.00%
Art. 90-A, Il — FI Inv, no Exterior 10% 10% 4,25% 0,00% 8.00% 10,00%
Art. 90-A, 111 — FIA BDR Nivel | 0.00% 0.00% 0.00% 5,00%

2 Percentuais ndo incluem disponibilidades financeiras ou imdveis e contemplam todos os recursos do RPPS, do

custeio e da previdéncia.

* Limite superior contempla os acréscimos oriundos da Certificagdo Pro-Gestao RPPS obtida pelo instituto.
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A alocagdo de longo prazo, ou seja, para os proximo cinco anos € dada pela seguinte

tabela:

Limite Limite

i Aim.u,ﬁ() Inferior 5 Superior 8

Tipos de ativos

ng¢

iIIGS

. \ F : Ny Uyl - :
Art 70, l A~ TP 8,12% 0,00% 50 00%
Art. 70, I, B — Fundos de TP 100% 100% 58,98% 20,00% 80.00%
Art. 70, 1, C — Fundos Ind. de TP 0.00% 0.00% 0.00%
Art. 7o, Il — Operagdes Comp. TP 5% 5% 0,00%% 0.00% 0,00%
Art, 7o, Ill, A — F1 Renda Fixa Ref. 0.00% 0.00% 0.00%
Art. 70, 111, B— FI ind. RF Ref. Ex. DI = 63% 0.00% | 0.00% | 0.00%
Art. 70, 1V, A — FI Renda Fixa 8,18% 0,00% 10,00%
Att. 7o, IV, B — Fundos Indices RF s % 0.00% | 0.00% | 0.00%
Art. 70, V — Letras Imob. Garant. 20% 20% 0.00% 0,00% 0.00%
Art. 7o, VI, A — CDB 0.00% 0.00%, 0.00%
Art. 70, VI, B — Poupancga 1% 1% 0,00% 0.00% 0,00%
Art. 7o, VII, A — FIDC SR. 5% 10% 0,54% 0.00% 0.00%
Art. 7o, VII, B — FI Credito Privado 5% 5% 0,00% 0.00% 0.00%
Art. 70, VIL C —FI Debentures Infra 5% 5% 0,00% 0.00% 0,00%
RENDA VARIAVEL 30% 35% | 1994% | 10,00% | 35,00% \
Art. 8o. I, A — FIA aberto Ref 0.00% 0.00% 0,00%
Art. 80, I, B —FI Ind. RV (>50 ag.) 0% 2R 0.00% 0.00% 0.00%
Art. 8o, II, A — FIAs abg’tos 20% 25% 18.63% 10,00% 25,00%
Art. 8o, II, B — Fundos Indices RV. - 0.00% 0,00% 0.00%
Art. 80, Il — Fundos Multimercado 10% 10% 0,03% 0.00% 10,00%
Art. 80, IV, A —FIP 5% 5% 0,32% 0,00% 0.00%
Art. 8o, IV, B — FII 5% 5% 0,95% 0,00% 0.00%
Art. 80 IV C Agzbes Merc Ac 5% 5% 0.00% 0,00% 0.00%,
- 10% L as% | 0.00% | 10,00%
Art 90 A l~ FI RF D|V|da Ext 0.00% 0.00% 0,00%
Art. 90-A, I — FI Inv. no Exterior 10% 10% 4,25% 0.00% 10,00%
Art. 90-A, 111 — FIA BDR Nivel | 0,00% 0.00% 0,00%

O HORTOPREYV apenas realizara aplica¢des em investimentos previstos na Resolugio
CMN 3922/2010 ou outra que a vier substituir, e de igual forma, as vedagdes expressas nesta

norma também serdo respeitadas e observadas pelo HORTOPREV.,

Quaisquer outros limites e detalhamento de aplicagdes regulamentados na Resolugdo ¥ i

CMN 3922/2010 e suas alteragdes, bem como outras leis aplicaveis, deverdo ser observadas e

=0
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Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou

coobrigac¢io de uma mesma pessoa juridica serdo aplicados da seguinte forma:

e Em fundos de investimentos aplica-se os termos do artigo 102 da Instrugdo CVM 555/14

ou outro dispositivo que o vier a substituir e/ou complementar.

e FEm fundos de investimentos ndo regidos pela Instru¢io CVM 555/14, avaliar-se-a
individualmente cada produto sob o critério de buscar a seguranga dos ativos do RPPS,

tendo no minimo os limites estipulados nas Instru¢gdes CVM aplicaveis.

e Para ativos em sua carteira que nio estejam ligados a fundos de investimentos (dentro
da carteira de fundos de investimentos) o limite ¢ de 0%, com excegéo a titulos publicos

federais cujo emissor for a Unidio Federal, salvo excegdes decorrente da liquidagdo de . P

)40
fundos de investimentos. (N
e Para ativos emitidos pela Unidio Federal, ndo havera limites.
6. Diretrizes de credenciamento ( &
O
O credenciamento deverd ser realizado mediante analise prévia das condigdes abaixo
listadas, cabendo & instincia de decisdo, inclusive, recusar-se a credenciar institui¢do ou
L
produto que ndo contemple os critérios aqui descritos, caso entenda que seja necessario. /
Caso seja editado ato normativo pelo Conselho de Administragdo desta autarquia que
regulamente normas e procedimentos internos quanto ao procedimento de credenciamento, tal
:
documento devera ser adotado como critério de selegdo de institui¢des financeiras. (%J -
\L
N

Estes critérios. entretanto, se tratam de diretrizes para investimento (com excegdo
aqueles exigidos minimos pelos orgos reguladores). assim, prestadores de servigos e produtos
de investimentos que ndo cumpram a totalidade dos critérios podem compor a carteira de

investimentos do HORTOPREV, desde de que devidamente justificado.

3

6.1. Diretrizes para a seleciio e credenciamento de prestadores de servigos
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A selecdio dos prestadores de servigos devera ser realizada mediante analise prévia das

condi¢oes abaixo listadas.

6.1.1. Gestores ¢ administradores de renda fixa

Para os gestores e administradores de renda fixa, entende-se que estes devem atender

minimamente:

a.

C.

Autorizagdo para funcionamento expedida pelo Banco Central, CVM ou outro 6rgdo
competente;

Observagio de elevado padrio ético e de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro, sendo monitorado através da quantidade de processos administrati«%
sancionadores CVM em andamento nos tltimos 5 (cinco) anos;

Regularidade fiscal e previdenciaria;

Patriménio administrado (se administrador) e gerido (se gestor) da instituigdo
especificamente em renda fixa (inclui-se também FIDC) acima de R$ 10.000.000,00
(dez bilhdes de reais);

Tempo de atuagfio no mercado minimo de 15 anos:

Corpo técnico minimamente qualificado mediante apresentagéo de curriculos dos

funciondrios com formagio e experiéncia profissional, bem como certificagdes obtidas;

Segregagdo de atividades adequada;
Risco e retorno de fundos geridos e/ou administrados dentro dos padrdes de mercado J
(analise individuais de produtos investidos ou de potencial investimento, conforme
diretrizes de credenciamento de fundos de investimentos);

Se houver distribuidores terceirizados, estes devem ser apresentar autorizagdo para
funcionamento emitido pela CVM e copia de contrato de distribuig@o;

Estar presente na lista das institui¢des que cumprem o Artigo 15° da CMN 3922/2010 e q?\_:*
alteragdes divulgada pela Secretaria da Previdéncia Nacional (justifica-se a auséncia

nesta lista apenas se a instituigdo trabalhar com fundos onde a outra
administradora/gestora possua este requisito cumprido);

Classificagfo efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais,

como de baixo risco de crédito ou de boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle

0N
de investimento;
Ser aderente a pelo menos um codigo de regulamentagdo ANBIMA;
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m. Outros critérios que possam surgir derivados da especificidade do tema abordado ou

decorrentes de exigéncias legais.

6.1.2. Gestores e administradores de renda variavel e estruturados

Para os gestores e administradores de renda variavel e estruturados, entende-se que estes

devem atender minimamente:

C.

€.

i

Autorizag@o para funcionamento expedida pelo Banco Central, CVM ou outro 6rgéo
competente;

Observagao de elevado padrio ético e de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro, sendo monitorado através da quantidade de processos administrativos
sancionadores CVM em andamento nos ultimos 5 (cinco) anos;

Regularidade fiscal e previdenciaria:

Patrimonio administrado (se administrador) e gerido (se gestor) da institui¢o em renda

variavel acima de R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais) — incluem-se fundos de
acdes, multimercados, participagdes e imobilidrios;

Tempo de atuagdo no mercado minimo de 10 anos;

Corpo técnico minimamente qualificado mediante apresentagdo de curriculos dos
funcionarios com formagao e experiéncia profissional, bem como certificagdes obtidas;
Segregacao de atividades adequada;

Risco e retorno de fundos geridos e/ou administrados dentro dos padrdes de mercado
(andlise individuais de produtos investidos ou de potencial investimento, conforme
diretrizes de credenciamento de fundos de investimentos);

Se houver distribuidores terceirizados. estes devem apresentar autoriza¢do para
funcionamento emitido pela CVM e copia de contrato de distribuigéo;

Estar presente na lista das institui¢des que cumprem o Artigo 15° da CMN 3922/2010 e
alteragoes divulgada pela Secretaria da Previdéncia Nacional (justifica-se a auséncia
nesta lista apenas se a institui¢io trabalhar com fundos onde a outra
administradora/gestora possua este requisito cumprido);

Classificagio efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais,
como de baixo risco de crédito ou de boa qualidade de gestfio e de ambiente de controle
de investimento;

Ser aderente a pelo menos um coédigo de regulamenta¢io ANBIMA;
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m. Outros critérios que possam surgir derivados da especificidade do tema abordado ou

decorrentes de exigéncias legais.
6.1.3. Gestores e administradores de investimentos no exterior

Para os gestores e administradores de investimentos no exterior, entende-se que estes

devem atender minimamente:
Instituicoes constituidas no Brasil:

a. Autorizagdo para funcionamento expedida pelo Banco Central, CVM ou outro 6rgio
competente; %

b. Observagido de elevado padrio ético e de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro, sendo monitorado através da quantidade de processos administrativos
sancionadores CVM em andamento nos Gltimos 5 (cinco) anos;

¢. Regularidade fiscal e previdenciaria;

d. Patriménio total administrado (se administrador) e gerido (se gestor) da instituigdo

constituida no Brasil acima de R$ 1.000.000.000,00 (um bilhéo de reais); -
e. Tempo de atuag@o no mercado, da institui¢do constituida no Brasil, minimo de 15 anos; (\;\\\
f. Corpo técnico minimamente qualificado mediante apresentacdo de curriculos dos

funcionarios com formacdo e experiéncia profissional, bem como certificagdes obtidas;
g. Segregacdo de atividades adequada;
h. Risco e retorno de fundos geridos e/ou administrados dentro dos padrdes de mercado

(analise individuais de produtos investidos ou de potencial investimento, conforme

diretrizes de credenciamento de fundos de investimentos);
i. Se houver distribuidores terceirizados, estes devem apresentar autorizagdo para 9 S

funcionamento emitido pela CVM e copia de contrato de distribuigdo; L
j- Estar presente na lista das instituigdes que cumprem o Artigo 15° da CMN 3922/2010

divulgada pela Secretaria da Previdéncia Nacional (justifica-se a auséncia nesta lista
apenas se a instituigdo trabalhar com fundos onde a outra administradora/gestora possua

este requisito cumprido);

como de baixo risco de crédito ou de boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle

de investimento;
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. Ser aderente a pelo menos um codigo de regulamentacdo ANBIMA;
m. Outros critérios que possam surgir derivados da especificidade do tema abordado ou

decorrentes de exigéncias legais.

Institui¢des constituidas no exterior (a ser comprovado juntamente com 0 processo

da institui¢io brasileira):

a. Patrimdnio total da instituicdo constituida no exterior acima de US$ 5.000.000.000,00
(cinco bilhdes de ddlares dos Estados Unidos da América), conforme Art. 9°, Inciso I
da CMN 3922/2010 e alteragdes;

b. Tempo de atuagdo no mercado, da institui¢do constituida no exterior, minimo de 30
anos;

¢. Outros critérios que possam surgir derivados da especificidade do tema abordado ou

decorrentes de exigéncias legais.
6.1.4. Institui¢des corretoras, distribuidoras e custodiantes =
Para demais institui¢cdes, entende-se que estes devem atender minimamente:

d. Autorizagdo para funcionamento expedida pelo Banco Central. CVM ou outro 6rgao

competente;

e. Observacio de elevado padrio ético e de conduta nas operagdes realizadas no mercado

financeiro, sendo monitorado através da quantidade de processos administrativos
sancionadores CVM em andamento nos altimos 5 (cinco) anos;
f. Regularidade fiscal e previdencidria;
g. Se distribuidora, copia de contrato de distribui¢do; @
h. Se custodiante, patrimdnio total custodiado da institui¢gdo de no minimo RS
10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais);

i. Outros critérios que possam surgir derivados da especificidade do tema abordado ou

ae
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A selecdo dos produtos de investimentos devera ser realizada mediante analise prévia

das condigdes abaixo listadas.
6.2.1. Investimentos em renda fixa

Os fundos e ativos que receberdo investimentos em renda fixa preferencialmente
apresentardo os critérios abaixo elencados para fins de credenciamento. Casos que aqui ndo
estejam representados serfio avaliados individualmente sob critérios definidos pela Diretoria d%
instituto, tendo ouvido o Comité de Investimentos e ratificados pelo Conselho de

Administragéo.

Fundos de renda fixa exclusivos de titulos publicos:

a. Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteragdes; ~
b. Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento; \\\:\
¢. Estar constituido no minimo a 2 (dois) anos; '

d. Ter condominio aberto e liquidez de resgate de no maximo 30 dias uteis; |

e. Ter patrimdnio liquido superior a R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais);

f. Ter historico de retorno e risco dentro dos padrdes de mercado (podera ser utilizado
métodos elencados no ANEXO I desta politica, se aplicavel);

g. Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do

2 L)
passivo)®; (R

Fundos de renda fixa que contenham crédito privado:

a. Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteragdes;
b. Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento;
¢. Estar constituido no minimo a 2 (dois) anos;

d. Ter condominio aberto e liquidez de resgate de no maximo 30 dias uteis:
e. Ter patrimoénio liquido superior a R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais);

* O perfil dos cotistas do fundo deve ser diversificado a fim de ampliar as cobrangas e exigir flexibilidade do
gestor/administrador, além de trazer outros fatores positivos. A diversifica¢do pode ser observada quando ha mais de um tipo
de cotista no fundo.

Pagina 29 de 53



)RTOP]

£ oC1Al

HC

3 W
W B \i&
P :

f. Ser composto de ativos compativel com as diretrizes de controle de risco de crédito
determinados nesta politica, inclusive quanto as notas de rating;
g. Possuir em seu regulamento:

a. A determinac¢io de alocagédo exclusiva em ativos de baixo risco de crédito, com
base em classifica¢do efetuada por agéncia classificadora de risco devidamente
registrada na CVM ou outro érgédo aplicavel;

b. A determinagio que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa
juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum
seja de 20%; \‘é

h. Ter historico de retorno e risco dentro dos padrdes de mercado (podera ser utilizado

métodos elencados no ANEXO [ desta politica, se aplicavel);

i. Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do

passivo);
Fundos de direito creditorio (FIDC), cota sénior:

a. Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteragdes;

b. Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento;

¢. Estar constituido no minimo a 2 (dois) anos;

d. Ter condominio aberto e liquidez de resgate total de no maximo 90 dias uteis;
e. Ter patriménio liquido superior a R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de

reais); (9
f.

Ser composto de ativos compativel com as diretrizes de controle de risco de crédito =

J

determinados nesta politica, inclusive quanto as notas de rating;
g. O fundo deve subordinar-se a:

a. que a série ou classe de cotas do fundo de investimento seja considerada de baixo
risco de crédito, com base, entre outros critérios, em classificagdo efetuada por
agéncia classificadora de risco registrada na CVM ou outra aplicavel;

b. que o regulamento do fundo determine que o limite maximo de concentragdo em
uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou

indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob

20
controle comum seja de 20% (vinte por cento);
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credenciamento. Casos que aqui ndo estejam representados serdo avaliados individualmente

sob critérios definidos pela Diretoria do instituto, tendo ouvido o Comité de Investimentos e

N
HORTOPREV

PREVIDENCIA SOCIAL

¢. que seja comprovado que o gestor do fundo de investimento ja realizou, pelo

menos, dez ofertas publicas de cotas seniores de fundo de investimento em
direitos creditorios encerradas e integralmente liquidadas;

d. que o total das aplicagdes de regimes proprios de previdéncia social represente,
no maximo, 50% (cinquenta por cento) do total de cotas seniores de um mesmo
fundo de investimento em direitos creditorios.

Apresentar, dentre os sistemas de garantia e colateral, o mecanismo de subordinagio de
quotas, isto é, emissdo de quotas subordinadas garantidas pelo originador/cedente dos
direitos creditoérios.

Ter historico de retorno e risco dentro dos padrdes de mercado (podera ser utilizado

métodos elencados no ANEXO I desta politica, se aplicavel); ]

Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade B'&J%

passivo); vl
(N

6.2.2. Investimentos em renda variavel e estruturados

Os fundos e ativos que receberfio investimentos em renda variavel e estruturados

ratificados pelo Conselho de Administragao.

Fundos de acoes e multimercados:

a.
b.

C.

Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteracdes;

Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento;
Estar constituido no minimo a 2 (dois) anos; A\
Ter condominio aberto e apresentar prazo de resgate de no maximo 30 dias tteis;

Ter patriménio liquido superior a R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais);

Ter historico de retorno e risco dentro dos padrées de mercado (podera ser utilizado
métodos elencados no ANEXO I desta politica, se aplicavel);

Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do

passivo);
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Fundos imobiliarios:

a. Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteragdes;

b. Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento;

¢. [Estar constituido no minimo a 2 (dois) anos;

d. Ter um volume de negociagdes no mercado secundario superior a R$ 500.000.000,00
(quinhentos milhdes de reais) nos tltimos doze meses’;

e. Ter patrimonio liquido superior a RS 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais);

f. Realizar pagamentos de amortizagdes mensais ininterruptos a no minimo vinte e quatro
meses;

. Apresentar diversificagdo nos imoveis por regidio geografica e locatérios;

h. Nio conter ativos emitidos por securitizadoras em sua carteira, ou na carteira de funQUS 'Eg
investidos; l

i. Ter historico de retorno e risco dentro dos padrdes de mercado (podera ser utilizado
métodos elencados no ANEXO I desta politica, se aplicavel); ,

j. Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do :
passivo); (&

Fundos de participa¢io: (\

a. Estar enquadrado na Resolugdo CMN 3922/2010 e suas alteragdes; :

b. Ter gestor ¢ administrador aprovados em processo de credenciamento; /

¢. Demonstrar diversifica¢do dos investimentos pelo fundo (ou em potencial investimento)
de no minimo trés ativos diferentes;

d. Identificar todos os principais objetos de exploragio ou atividades comerciais de todos ’
0s ativos (ou potenciais) do fundo: \t\n

e. Apresentar projetos de desenvolvimento de todos os ativos investidos (ou em potencial o
investimento) devidamente fundamentados;

f. Apresentar demonstragdes financeiras ou balancetes atualizados de todos ativos

investidos (ou em potencial investimento) ou seus emissores, se aplicavel;
Apresentar regularidade fiscal, trabalhista e previdencidria de todas as empresas

investidas (ou em potencial investimento) ou seus emissores, se aplicavel,

5 Pode ser comprovado no historico de negociagdes do fundo na [BJ.
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Apresentar estatuto ou contrato social de todas as empresas investidos (ou em potencial
investimento) ou seus emissores, se aplicavel;
A depender do objeto de exploragdo ou atividade comercial dos ativos investidos,
apresentar relatorios de viabilidades econdmica, financeira, legal, ambiental e quaisquer
outras que sejam necessdrias aos projetos de todas as empresas investidas pelo fundo,
ou emissores dos ativos, devidamente assinados por profissionais autorizados a exercer
a analise;
Apresentar situago presente e projetada da estrutura de governanga das empresas
investidas;
Apresentar cronograma de investimento e desinvestimento do fundo, que deverdo ser
coerentes com o perfil de passivo do HORTOPREV;

Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do

passivo);
6.2.3. Investimentos no exterior %
(@

Os fundos e ativos que receberdo investimentos no exterior preferencialmente

apresentardo os seguintes critérios abaixo detalhados para fins de credenciamento. Casos que &

aqui ndo estejam representados serdo avaliados individualmente sob critérios definidos pela

Diretoria do instituto, tendo ouvido o Comité de Investimentos e ratificados pelo Conselho de

Administracdo.

Renda Fixa — Divida Externa:

a.

€.

Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteragdes;
Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento;

Ter condominio aberto e liquidez de resgate de no maximo 30 dias uteis;

3

&

Ter patriménio liquido superior a R$ 250.000.000.00 (duzentos e cinquenta milhdes de
reais);

Apresentar, para os fundos investidos que sdo constituidos no exterior, individualmente,
patrimonio liquido superior a USD 1.000.000.000,00 (um bilhdo de dolares);

Ter historico de retorno e risco dentro dos padrdes de mercado (podera ser utilizado

métodos elencados no ANEXO [ desta politica, se aplicavel);
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g. Se for aplicdvel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do

passivo);
Investimentos no Exterior ¢ A¢des BDR Nivel I:

a. Estar enquadrado na CMN 3922/2010 e suas alteragdes;

b. Ter gestor e administrador aprovados em processo de credenciamento;

¢. Ter condominio aberto e apresentar prazo de resgate de no maximo 30 dias;

d. Ter patriménio liquido superior a R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais);

e. Apresentar, para os fundos investidos que sdo constituidos no exterior, individualmente,

patriménio liquido superior a USD 750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de

dolares);
f. Ter historico de retorno e risco dentro dos padrdes de mercado (podera ser uti]iza&i.iiéé
métodos elencados no ANEXO I desta politica, se aplicavel); (;/“_J
g. Se for aplicavel ao caso, ter perfil diversificado dos cotistas do fundo (qualidade do \
passivo); %
7. Diretrizes para avalia¢io e acompanhamento da carteira \ v\
A\
A avaliagdio e acompanhamento do retorno esperado dos investimentos sera realizada
via relatorio dos investimentos redigido nos termos da Portaria MPS 519/11, que devera ser /

encaminhado a todos os participantes no processo de andlise e decisdo de investimentos em
periodicidade mensal.
b
Neste relatorio mensal, serdo observados os retornos e riscos individuais dos ativos e
comparacdes com benchmarks, 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 legislagfio pertinente e outras informagdes necessarias a tomada

de decisdo e acompanhamento dos 6rgos aplicaveis, bem como aquelas exigidas nas normas

aplicaveis.

Adicionalmente, o acompanhamento individual dos ativos e prestadores de servigos sera

realizado anualmente através da atualiza¢iio dos processos de credenciamento.
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Por fim, o instituto redigirda um relatério anual de investimentos ao se concluir o
fechamento do exercicio de forma a consolidar os resultados da gestdo anual, dispondo temas
como resumo da conjuntura econdmica historica do ano, acompanhamento or¢amentério e
fluxos de caixa, movimentagdes realizadas, composicdo do ativo e resultados alcangados face

as metas estabelecidas.
8. Diretrizes de controle de riscos

Define-se aqui os pardmetros gerais para controle e acompanhamento dos riscos de

maior relevincia que se fazem presente na carteira de ativos do HORTOPREV.
8.1. Risco de mercado

O risco de mercado deriva do potencial de resultado negativo ocasionado por mudanM
nos precos ou parimetros de mercado. Os principais pardmetros sdo pregos de agdes, curvas de
juros, taxas de cAmbio, volatilidades e correlagdes, entre outros. A realiza¢do do controle do

risco de mercado é constante, e realizado através do monitoramento do cenario econdmico local 2

e global, mas. de maneira objetiva, serd monitorado através do indicador value at risk (com

horizonte de 21 dias e 95% de nivel de confian¢a), com o teto estipulado seguintes niveis:

e Total: 8% (T

o Renda fixa: 5%
o Renda varidvel e estruturados: 15%

o Investimentos no exterior: 15%

Superagdes destes niveis serfio avaliados pelo Comité de Investimentos que !ﬁ
N

recomendardo atitudes a serem tomadas para justificar ou contingenciar a situagéo. )

8.2. Risco de liquidez

O risco de liquidez de um plano previdenciario estéa atrelado a incapacidade do mesmo 0
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.

Pagina 35 de 53

»



HORTOPREV

PREVIDENCIA SOCIAL

8.2.1. Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes

A mitiga¢do deste tipo de risco serd feita através de acompanhamento da situagdo
atuarial do instituto, especificamente quanto as proje¢des de equilibrio financeiro da autarquia.
De acordo com dados da ultima avaliagio atuarial, tal equilibrio financeiro sera comprometido
a partir do ano de 2039 com necessidade total de liquidez a partir de 2054, quando o saldo

financeiro projetado se torna negativo, nas projegdes atuariais.

A razdio entre as projegdes atuariais de resultado e saldo financeiro ¢ indicador da

necessidade de liquidez imediata para o instituto. Em outros termos, tal percentual ¢ o monta{c:x

projetado minimo de ativos com liquidez imediata a ser observado. ~
Razio Entre Resultado R ]_{“?'“U Enlﬁre ‘%
¢ Salde Financeiro eau!l:-ulu E ol ‘
Financeiro J
2022 a 2038 0,00% 2047 12,92%
2039 0,44% 2048 15,57% \C
2040 0,96% 2049 18,46% ~3 0
2041 1,50% 2050 22,53%
2042 1.90% 2051 31.92%
2043 2,51% 2052 46,14%
2044 7,36% 2053 83.19%
2045 8,78% 2054+ 100,00%
2046 10,77%
8.2.2. Auséncia de demanda de mercado
7

Para controle deste tipo de risco, o instituto fard uso do percentual da carteira que pode (Ki
ser negociada. Neste sentido, o prazo de resgate dos ativos da carteira deve ser norteado da

seguinte forma, excetuando-se titulos publicos marcados na curva (ja contemplados no ALM):

\ f\
. Percentuoal da J
Periodo i .
Carteira
de 0 a 30 dias Até 100%
de 31 a 365 dias Até 35%
acima de 365 dias Até 25%

Superagdes destes niveis serdo avaliados pelo Comité de Investimentos que

e
recomendarfo atitudes a serem tomadas para justificar ou contingenciar a situagdo.
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O risco de crédito, ou risco de contraparte, deriva da incapacidade de o devedor honrar

Scus compromissos.

Serdo utilizados para essa avaliag@o 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:

Ativo

Rating Emissor

Rating Emissio

Titulos emitidos por institui¢do ndo financeira X
Titulos emitidos por institui¢do financeira
FIDC X

Os titulos emitidos por institui¢des ndo financeiras podem ser analisados pelo rating de

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

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

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 classificagéo

minima apresentada na tabela a seguir.

- | LongoPrazo | CurtoPrazo | LongoPrazo | CurtoPrazo
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)

)

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

serfio enquadrados na categoria grau de investimento, sendo observadas as seguintes condigdes:

e Os titulos que nflo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham

classificagdo inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados na categoria

grau especulativo;

e Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, serd considerado, para

fins de enquadramento, o pior rating;
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e No caso de ativos de crédito que possuam garantia do Fundo Garantidor de Crédito
(FGC), sera considerada a como classificacio de risco de crédito a classificagdo dos
ativos semelhantes emitidos pelo Tesouro Nacional, desde que respeitados os
devidos limites legais;

e O enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data da

verificagdo da aderéncia das aplica¢des a politica de investimento.
Complementarmente, os ativos financeiros emitidos por emissores privados devem:

¢ Ser emitidos por instituigdo financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil;

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

e Ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditorios
classificado como de baixo risco de crédito por agéncia classificadora de risco
registrada na CVM ou outro 6rgéo aplicdvel;

e Ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as condigdes

aqui expostas.
8.4. Risco operacional

O risco operacional se resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de
falha, deficiéncia ou inadequagiio de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos -

N\
externos. )

Neste sentido, o controle deste risco sera decorrente de agdes que garantam a adogdo de
normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a legislagdo aplicavel. Dentre os

procedimentos de controle, podem ser destacados: gb\_

o O respeito a estrutura de governanga da autarquia, a segregac@o de fungdes e aos
ritos para tomada de deciséo;
e Estruturacio de sistemas de tecnologia da informagdo funcionais e seguros:

e Execug¢io de movimentagdes financeiras nio centralizada em um so6 servidor;
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e 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 orgéos consultivos, propositivos e deliberativos; e

e O acompanhamento e desenvolvimento dos participantes do processo decisorio,

inclusive quanto a capacitagdo continuada dos mesmos.

8.5. Risco legal

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. \

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 fundi'y_&jé;j
de investimentos ou movimentagdes financeiras, quando os 6rgdos tomadores de decisdo
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

situagdes ndo desejaveis a autarquia.

8.6. Risco sistémico

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. ( }CJ‘

Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser ignorado. E 1
importante que ele seja considerado em cendrios, premissas e hipoteses para andlise e é’(—‘\
)

desenvolvimento de mecanismos de antecipagio de agdes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagdo dos ~\y
recursos deve levar em consideragdo os aspectos referentes a diversificagio de setores e
emissores, bem como a diversificagdo de gestores externos de investimento, visando a mitigar

a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servigo em um evento de crise.
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8.7. Risco de imagem

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

ou nao.

Mitiga-se este risco através da verificagdo de padrdo ético e conduta das empresas

administradoras, gestoras e custodiantes dos fundos previamente ao aporte.

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\QX
grau de comprometimento da credibilidade da institui¢do financeira, propondo as medidas

necessarias.

8.8. Plano de contingéncias

Os investimentos do instituto podem passar por eventos extraordinarios que exigirdo
das 4reas competentes atitudes quanto a medidas preventivas ou remediais face as situagdes
encontradas. Em todos os casos, compete & Diretoria trazer ao Comité de Investimentos e ao
Conselho de Administrag¢do noticia dos fatos, e em conjunto com cada 6rgéo tomar as decisdes

que forem cabiveis.

Diante da pluralidade de eventos provéveis, pensa-se que cada cendrio traz uma

=2

(Al

caracteristica tnica e deve ser avaliada de forma singular. Contudo, elenca-se abaixo alguns
fendmenos que podem ocorrer no exercicio desta politica de investimentos e quais seriam os

principais aspectos a serem analisados, salientando que as medidas aqui colocadas ndo sdo

;
exaustivas ou obrigatorias, mas servem de diretrizes de contingenciamento. Tais diretrizes, a if}?‘_-_,,
depender de sua natureza, podem ser aplicadas no mesmo exercicio ou no exercicio seguinte,
caso aplicavel.

R

¢ Rompimento do nivel de risco de mercado aceitivel: Caso o nivel de risco de
mercado dos investimentos do instituto venha superar o value at risk estipulado

nesta politica, os membros da Diretoria Executiva, Comité de Investimentos ¢
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Conselho de Administra¢do ao tomar ciéncia dos fatos através do recebimento de
relatorio de monitoramento mensal, avaliardo se o evento de risco sera permissivo

ou ndo, a depender de cada cenario observado e esperado.

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 pregos, 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 do fundo (ou de nov 1\}
aplicagdes, caso configurado uma janela de oportunidade de compra de ativos
baratos), a verifica¢do dos métodos utilizados para marcacdo a mercado dos ativos A
dos fundos, troca de prestadores de servigos do fundo, averiguagdo da possibilidade % 5
/
O
\

N W

~N

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 /@

de ressarcimento dos prejuizos, etc.

Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de Administragdo devem buscar
entender fato que deu causa a tal fechamento e caso constatado que o fechamento se
deu por eventos que ndo aqueles naturais de mercado, como atitudes temerdrias ou
falhas na gestdo do passivo do fundo por parte dos prestadores de servigos dos

W,
fundos, devem propor a troca de prestadores de servigos, bem como averiguar a 7>

LR
possibilidade de ressarcimento dos prejuizos, ou tomar outras medidas que acharem
pertinente face aos eventos ocorridos. g

(o~
U

Cenario economico adverso: Caso seja identificado cenario econémico de crise ou
estresse generalizado que possa configurar um sério risco sistémico 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 B¢
Investimentos ¢ Conselho de Administragio, respaldado pelo corpo técnico

econdmico da autarquia e consultoria financeira contratada, devem averiguar a
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necessidade e os riscos de realocagdes 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 alteragdes legais, seja por aumento ou reducdo nos valores
das cotas (desenquadramento passivo), ou qualquer outro motivo, a Diretoria
Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de Administragdo, devidamente
respaldado por seu corpo técnico e juridico devem buscar o reenquadramento do
instituto, prezando pela seguranga dos valores investidos e buscando dentro das
janelas temporais cabiveis (dentro do mesmo exercicio ou no proéximo exercicio) as

melhores oportunidades de entradas e saidas em ativos para o reenquadramento.

Descumprimento de regulamentos por parte de prestadores de servicos: Casdi
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 o 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 fidicia ocorrida.
Adicionalmente, outras medidas podem vir a ser tomadas como a verlﬁ(.a(;ao da

possibilidade de ressarcimento dos prejuizos, etc.

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

Qﬁﬂ%\k%

)

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

membros da Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho de Administra¢do do

HORTOPREV.

9. Outras diretrizes gerais

Abaixo se listam as diretrizes gerais a serem adotadas pelo HORTOPREYV na alocagao

dos recursos:

a.

As operagdes de compra de titulos publicos deverdo ser efetuadas através de leildes

primarios ou mercado secundario, desde que os pregos praticados nestas operagdes
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observem como pardmetro o intervalo da marcagiio a mercado dos titulos publicos
divulgados pela ANBIMA ou BACEN (Banco Central do Brasil) no dia das operagdes,
que se refere aos pregos praticados em mercado, confirmados no dia posterior das

operagdes, ou atraves de pesquisa de mercado entre diversas institui¢des financeiras;

b. As aplicagdes em operagdes compromissadas serdo realizadas com lastro em Titulos do

Tesouro Nacional;

¢. As aplicagdes em fundos de investimento deverdo ocorrer apds credenciamento da
institui¢@o financeira e a avaliagdo comparativa de produtos similares, quando aplicavel,
devendo ser considerados critérios contemplando a seguranga, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motivacdo, adequagdo a natureza de suas obrigagdes e transparéncia dessas

aplicagdes e das institui¢des, de forma a viabilizar a melhor escolha;

~—y

d. Os titulos e valores mobiliarios integrantes dos diversos segmentos de aplicagio dos\"
recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social devem ser registrados no Sistema
Especial de Liquidagdo e Custédia (SELIC), em sistemas de registro e de liquidagdo ¢
financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil e/ou mantidos em conta
de deposito em institui¢do ou entidade autorizada a prestagio desse servigo pela

Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM;

e. Os titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de
Liquidagiio e Custédia (SELIC) deverdo ser realizadas por meio de plataformas
eletronicas administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), nas suas respectivas areas de
competéncia, admitindo-se, ainda, aquisi¢des em ofertas publicas do Tesouro Nacional
por intermédio das instituigdes regularmente habilitadas, desde que possam ser .(g\,h

devidamente comprovadas;

9.1. Aprecamento dos ativos

)

Os titulos e valores mobilirios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, nos

quais o plano aplica recursos devem ser marcados a valor de mercado (exceto quando houver
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permissdo legal para tanto), de acordo com os critérios recomendados pela CVM e pela
ANBIMA.

O método 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 eletronicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros,

visando maior transparéncia e maior proximidade do valor real de mercado.

Ainda que os titulos publicos venham a ser marcados na curva, a precificagdo destes
ativos serd realizada pelo custodiante contratado pelo HORTOPREV, cujos relatérios e extratos

mensais deverdo demonstrar os devidos valores para cada respectivo titulo.

O controle da marcagdo dos papéis realizado pelos custodiantes é feito por meio de

relatorios gerados mensalmente por consultores contratados devidamente registrados na CVM.
es X
9.2. Execucio financeira e movimentacdes didrias \%\

Tendo em vista que 0 HORTOPREYV recebe repasses e demais receitas em diversos dias
do més, além de efetuar pagamentos em acordo com sua ordem cronologica de desembolsos, e
que nfo ¢ aceitavel que tais recursos permanegam em conta corrente sem movimentagéo, adota-

se a pratica de aplicar tais recursos a fim de obtengédo de rendimentos.

Estas movimentag¢des didrias deverdo ser aplicadas em fundo de investimento exclusivo
de titulos publicos, de entidade de alta qualidade e credenciada no HORTOPREV. Assim,
conforme historico da autarquia, estdo eleitos fundos administrados e geridos por instituigdes
de primeira linha, e que sejam exclusivos de titulos publicos, preferencialmente de resgate

rapido, para tal finalidade.

Para movimentos diarios citados acima, ndo havera instalagdo de processo
administrativo e a autorizagdo se dara em primeiro nivel apenas (conforme “Niveis de
aprovacio e algadas” deste documento), uma vez que Conselho Administrativo autoriza
previamente nesta politica a referida movimentagdo desde que devidamente motivada,

documentada pelo Formulario APR assinado minimamente pelo Diretor Superintendente e
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Diretor dos Servigos Administrativos e Financeiros do HORTOPREYV e publicada no site da

autarquia nos termos de legislagdo aplicavel.

Adicionalmente, ao analisar a carteira do instituto, o HORTOPREV verificard 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.

Fica entdo o HORTOPREYV autorizado a prosseguir com suas movimentagdes de caixa

da maneira como estabelece este documento.

10. Disposicoes Finais

Este documento est4 aprovado estara em vigor icio d

\ B

X -\\
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Anexo I — Orientacdes gerais para a analise quantitativa

Para fins de anélise do desempenho de risco e retorno de fundos de investimentos
regulados pela Instrugio CVM 555/14, sugere-se as seguintes metodologias para andlises

quantitativas, que vao abaixo detalhadas.

Tais andlises podem ser utilizados para complementar as analises tradicionais de risco

e retorno em diversas janelas temporais.

Aponta-se que os métodos, critérios e pardmetros aqui estabelecidos sdo apenas
norteadores na analise quantitativa, podendo ser afastados por outros métodos de acordo com a

necessidade de analise.

A. Fundos ativos — método do grafico de dispersao

Para analise de fundos ativos, que buscam superar o benchmark, recomenda-se que seja
criado um grafico de dispersdo com base nos retornos (retorno médio anualizado) e riscos
(desvio-padriio) histéricos dos ativos, e com base nestes dados plotados, que o grafico sej
dividido em quadrantes a partir da mediada dos resultados. Os quadrantes determinarao fundos
de (i) alto risco e alto retorno, (ii) baixo risco e alto retorno, (iii) baixo risco e baixo retorno e

(iv) alto risco e baixo retorno.

Neste sentido, fundos posicionados nos quadrantes com as caracteristicas (i) e (iii) serdo
considerados “neutros” ou “dentro dos padrdes de mercado”. Fundos posicionados em (ii) serdo
considerados “bons™ ou “acima dos padrdes de mercado”. Fundos posicionados no quadrante

(iv) sera considerado “ruim” ou “abaixo dos padrdes de mercado™.

Pardmetros recomendados:

e Fundos de categorias semelhantes:
e Janela temporal do maior tempo comum entre os ativos;
e Minimo de quatro fundos de investimentos — quanto mais fundos, melhor;

e Filtragem de fundos no mercado deve levar em conta critérios utilizados para selegdo e

credenciamento de fundos;
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Calculo do retorno médio:

O retorno meédio da data “i” € dado por:
rf=n(:S)eomi=12,...,N
i-1

Em que: C; =cota do fundo na data i; C;_, =cota do fundo na data i-1; N = numero de

observagdes. O retorno médio anualizado €, a partir dai, definido como:

—z 252 e
R=y L

Calculo do risco:

O risco ¢ dado pelo desvio-padrio da série, que pode ser calculado pela seguiM
W

formula:

em que: o =desvio-padrio anualizado do fundo;N =ntmero de observagdes; r;° =retorno do

o |
fundo na data i; R = retorno médio do fundo. Q )

A partir desses dois indices — retorno médio e desvio-padréo — € construido o grafico de
dispersdo. Este grafico representa a disposi¢do dos fundos, sendo que cada um deles ¢
representado por um ponto. Os retornos médios s@o dispostos no eixo Y e o risco (desvio-
padro), no eixo X. Calculando-se as medianas, tanto do risco como do retorno, tém-se as duas

retas que se cruzam, formando quatro quadrantes, como no exemplo abaixo:

Y
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Desvio Padrao

Ressalta-se que o modelo acima foi proposto pela Fundagdo Instituto Pesquisa
Econdémica da USP ao HORTOPREV em 2018.

.

B. Fundos ativos — método da série temporal \_)%
)
A analise de dispersdo de fundos ativos pode ser complementada com este critério, caso

seja do interesse do instituto. Os pardmetros podem ser os mesmos do método anterior, ja que

este ¢ um método complementar.

R

) |

Para realizar tal procedimento, calcula-se a porcentagem de vezes em que o fundo fica

acima de 100% da rentabilidade do benchmark de referéncia. Sdo duas as formas de calcular
essa porcentagem: uma delas ¢ a Relagdo Retorno Ativo Livre de Risco, para aqueles
benchmarks que ndo podem ter retornos negativos (CDI, por exemplo). Para os outros casos

(Tbovespa. IBrX, IMA-B. Dolar etc.), utiliza-se o Valor Terminal Relativo ao Benchmark.

Assim, a partir da série de cotas do ativo livre de risco e da série de cotas do fundo,

ambas do periodo analisado, pode-se calcular a relag@o retorno ativo livre de risco da seguinte

¥

forma:

)
b

Calculo da relacio retorno ativo livre de risco:

Utiliza-se a seguinte formula:

€

=1,

RRALR; = < — i=0,1,...,N

o
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em que: RRALR; = relagdo retorno ativo livre de risco com janela de 21 dias uteis; C; = cota
do fundo na data i; C;_,o = cota do fundo na data i-20; RF; = cota do ativo livre de risco na
datai; RF;_,y = cota do ativo livre de risco na data i-20. Note-se que havera N + 1 observagdes.
A janela terd sempre 21 dias tuteis. A partir dai, calcula-se a porcentagem de vezes, em relagéo

as N + 1 observagoes, que o fundo ficou acima de 100% do benchmark de referéncia.
Para aqueles fundos que tem como referéncia benchmarks que podem ter retornos
negativos, conforme ja dito anteriormente, sera utilizado o calculo do Valor Terminal Relativo

ao Benchmark:

Calculo do valor terminal relativo ao benchmark:

Utiliza-se a seguinte formula:

Ci

VTRB; = 5525 | =0,1,...,N

i

Bi_125
[
\

em que: VTRB; = Valor Terminal Relativo ao Benchmark, com janela de 126 dias tteis: B;

cota do benchmark na data i; B;_;,5 = cota do benchmark na data i-125. Note-se que havera

N + 1 observagdes. Calcula-se, entdo, a porcentagem de vezes, em relagdo as N + 1

observagdes, que o fundo ficou acima de 100% do benchmark de referéncia.

O “percentual de corte™ sera de 70%, ou seja, fundos para serem considerados “acima
dos padrdes de mercado™ deverdo ter seu resultado pelo menos 70% das vezes acima do
benchmark. Vale notar que, para uma mesma categoria, s6 sera possivel utilizar uma das duas

séries temporais disponiveis (RRALR ou VTRB). &;'; L
i

Exemplo: No grafico abaixo a curva deve ficar pelo menos 70% das vezes acima da (2 ]‘7

linha reta tracada em 100%.

(%S
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[ A0 00X —— C{1 - Retagio Relornod Al o Livre de Risco |

Tal como o modelo anterior, 0 modelo acima foi proposto pela Fundagédo Instituto
Pesquisa Econdmica da USP ao HORTOPREV em 2018.

C. Fundos ativos — indice de Sharpe —\_/%
Complementarmente aos dois métodos anteriormente citados, pode-se calcular o indice

de Sharpe para maior detalhando da relagdo risco e retorno dos ativos, caso assim se queira. Q%

O indice de Sharpe mede o retorno do ativo, pesando seu risco e o retorno do ativo livre

de risco. Neste sentido, quanto maior o indicador, melhor a relagio risco e retorno do fundo.

Céleulo do indice de Sharpe: Q&

Utiliza-se a seguinte formula:
S = f'fundo — Tepi
C"fimdc:i

,‘

: . o e
em que: § = indice de Sharpe; 7ypq0 = retorno médio do fundo; 7zp; = retorno do ativo livre U
=7
de risco (CDI) € gfynq, = desvio padrdo do fundo. (,3‘
A

D. Fundos passivos — método do erro quadratico médio

Para fundos passivos, aqueles que buscam seguir de perto o benchmark, a recomendagfio

€ que se faga uso do erro quadratico médio (EQM), que aponta a diferenga média (elevada ao
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quadrado) do fundo a seu benchmark. Quio menor a distincia (menor o EQM), mais o fundo

cumpre seu objetivo.

Parametros recomendados:

e Fundos com mesmo benchmark;

e Janela temporal de no minimo 36 meses ou de maior tempo comum entre os ativos;

e Quanto mais fundos comparados, melhor;

e Filtragem de fundos no mercado deve levar em conta critérios utilizados para selegdo e

credenciamento de fundos.

Calculo do erro quadratico médio: Qs%

Utiliza-se a seguinte formula:

EQM; = |Z23N,(rf — bf)? i=12,..N ,

em que: EQM; = erro quadratico médio do fundo f no periodo considerado; N = niimero de

retornos da amostra; r = retorno do fundo na data i; b{ = retorno do benchmark na data i.

Assim, quanto menor o EQM, maior ¢ a aderéncia do fundo em relagdo ao benchmark

selecionado e melhor a classificagdo do fundo na amostra analisada. %

Tal como os modelos anteriores, 0 modelo acima foi proposto pela Fundagéo Instituto

Pesquisa Econémica da USP ao HORTOPREV em 2018.

E. Fundos em geral — aderéncia ao benchmark

De forma geral, caso o fundo possua algum benchmark comparavel em que ndo seja
vidvel ou pratica a aplicagdo do “erro quadratico médio” ou outros métodos ja citados, o (29
HORTOPREV podera realizar a comparagdo anual (de varios anos) do desempenho do fundo
contra o desempenho do benchmark escolhido. {@
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A analise devera levar em consideragdo o tipo de fundo em questdo, e podera ser feita
de formas diferentes, desde que se evidencie que o fundo tenha certo desempenho proximo ao
benchmark, considerando que um desempenho de 80%, ou maior, como alvo. Caso o
desempenho seja muito distante deste valor (para baixo), o mesmo podera ser considerado como

ineficiente em acompanhar o benchmark
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