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ϯ

ϭ. áPRE“ENTáÇÃO

ϭ.ϭ POLÍTICá DE INVE“TIMENTO“

á PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos Ġ o doĐuŵeŶto Ƌue estaďeleĐe as diƌetƌizes, fuŶdaŵeŶta e
Ŷoƌteia o pƌoĐesso de toŵada de deĐisão de iŶǀestiŵeŶtos dos ƌeĐuƌsos pƌeǀideŶĐiĄƌios,
oďseƌǀaŶdo os pƌiŶĐípios de seguƌaŶça, ƌeŶtaďilidade, solǀġŶĐia, liƋuidez, ŵotiǀaçĆo,
adeƋuaçĆo ă Ŷatuƌeza de suas oďƌigaçƁes e tƌaŶspaƌġŶĐia. Estes oďjetiǀos deǀeŵ estaƌ seŵpƌe
aliŶhados eŵ ďusĐa do eƋuilíďƌio fiŶaŶĐeiƌo e atuaƌial dos Regiŵes Pƌſpƌios de PƌeǀidġŶĐia
“oĐial ;͞RPP“͟Ϳ.

ϭ.Ϯ OBJETIVO

á aǀaliaçĆo atuaƌial ĐoŶstatou Ƌue o RPP“ dispƁe de uŵa situaçĆo saudĄǀel Ŷo Ƌue taŶge a sua
solǀġŶĐia e Ƌue o ŵesŵo dispƁe de ĐoŶdiçƁes faǀoƌĄǀeis paƌa adotaƌ uŵa estƌatĠgia
ǀisluŵďƌaŶdo o loŶgo pƌazo, a Ƌual pode ĐoŶsistiƌ eŵ agƌegaƌ atiǀos ŵais ǀolĄteis, ŵaŶteŶdo a
Đoŵpatiďilidade Đoŵ o peƌfil do iŶǀestidoƌ e Đoŵ uŵ ƌetoƌŶo espeƌado Đoŵpatíǀel Đoŵ as
ŶeĐessidades do RPP“. Neste seŶtido, o RPP“, Ŷo Ƌue taŶge a gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos
duƌaŶte o eǆeƌĐíĐio de ϮϬϮϰ, ďusĐaƌĄ a ŵaǆiŵização da ƌeŶtaďilidade dos seus atiǀos, Đoŵ
foĐo eŵ uŵa estƌatĠgia de loŶgo pƌazo.

ϭ.ϯ Bá“E LEGáL

á pƌeseŶte PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos oďedeĐe o Ƌue deteƌŵiŶa a legislaçĆo ǀigeŶte
espeĐialŵeŶte a Resolução do CoŶselho MoŶetĄƌio NaĐioŶal Ŷº ϰ.ϵϲϯ/ϮϬϮϭ ;͞Resolução
ϰ.ϵϲϯ͟Ϳ e a Poƌtaƌia do MiŶistĠƌio do Tƌaďalho e PƌeǀidġŶĐia Ŷº ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϮ ;͞Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ͟Ϳ
Ƌue dispƁeŵ soďƌe as apliĐaçƁes dos ƌeĐuƌsos dos RPP“.

ϭ.ϰ VIGÊNCIá

á ǀigġŶĐia desta PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos ĐoŵpƌeeŶdeƌĄ o aŶo de ϮϬϮϰ e deǀeƌĄ seƌ
apƌoǀada, aŶtes de sua iŵpleŵeŶtação, pelo ſƌgão supeƌioƌ ĐoŵpeteŶteϭ, ĐoŶfoƌŵe
deteƌŵiŶa o aƌt. ϱº da ResoluçĆo ϰ.ϵϲϯ. O paƌĄgƌafo pƌiŵeiƌo do aƌt. ϰº da ŵesŵa ResoluçĆo
pƌeĐoŶiza Ƌue ͞justifiĐadaŵeŶte, a polítiĐa aŶual de iŶvestiŵeŶtos podeƌĄ seƌ ƌevista Ŷo Đuƌso
de sua eǆeĐução, Đoŵ vistas ă adeƋuação ao ŵeƌĐado ou ă Ŷova legislação͟.

Ϯ. CONTEÚDO

O aƌt. ϰº da Resolução ϰ.ϵϲϯ, Ƌue ǀeƌsa soďƌe a PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos, tƌaz o seguiŶte
teǆto:

áƌt. ϰº. Os ƌespoŶsĄǀeis pela gestĆo do ƌegiŵe pƌſpƌio de pƌeǀidġŶĐia soĐial,
aŶtes do eǆeƌĐíĐio a Ƌue se ƌefeƌiƌ, deǀeƌĆo defiŶiƌ a polítiĐa aŶual de apliĐaçĆo
dos ƌeĐuƌsos de foƌŵa a ĐoŶteŵplaƌ, Ŷo ŵíŶiŵo:

ϭ Poƌ ͞ſƌgĆo supeƌioƌ ĐoŵpeteŶte͟ eŶteŶde-se Đoŵo o CoŶselho PƌeǀideŶĐiĄƌio PƌeǀideŶĐiĄƌio. Paƌa siŵplifiĐaçĆo,
aƋui adotaƌeŵos o teƌŵo ͞CoŶselho͟.
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ϰ

I - o ŵodelo de gestĆo a seƌ adotado e, se foƌ o Đaso, os ĐƌitĠƌios paƌa a
ĐoŶtƌataçĆo de pessoas juƌídiĐas autoƌizadas Ŷos teƌŵos da legislaçĆo eŵ ǀigoƌ
paƌa o eǆeƌĐíĐio pƌofissioŶal de adŵiŶistƌaçĆo de Đaƌteiƌas;

II - a estƌatĠgia de aloĐaçĆo dos ƌeĐuƌsos eŶtƌe os diǀeƌsos segŵeŶtos de
apliĐaçĆo e as ƌespeĐtiǀas Đaƌteiƌas de iŶǀestiŵeŶtos;

III - os paƌąŵetƌos de ƌeŶtaďilidade peƌseguidos, Ƌue deǀeƌĆo ďusĐaƌ
Đoŵpatiďilidade Đoŵ o peƌfil de suas oďƌigaçƁes, teŶdo eŵ ǀista a ŶeĐessidade de
ďusĐa e ŵaŶuteŶçĆo do eƋuilíďƌio fiŶaŶĐeiƌo e atuaƌial e os liŵites de
diǀeƌsifiĐaçĆo e ĐoŶĐeŶtƌaçĆo pƌeǀistos Ŷesta ResoluçĆo;

IV - os liŵites utilizados paƌa iŶǀestiŵeŶtos eŵ títulos e ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios de
eŵissĆo ou ĐooďƌigaçĆo de uŵa ŵesŵa pessoa juƌídiĐa;

V - a ŵetodologia, os ĐƌitĠƌios e as foŶtes de ƌefeƌġŶĐia a seƌeŵ adotados paƌa
pƌeĐifiĐaçĆo dos atiǀos de Ƌue tƌata o aƌt. ϯº;

VI - a ŵetodologia e os ĐƌitĠƌios a seƌeŵ adotados paƌa aŶĄlise pƌĠǀia dos ƌisĐos
dos iŶǀestiŵeŶtos, ďeŵ Đoŵo as diƌetƌizes paƌa o seu ĐoŶtƌole e ŵoŶitoƌaŵeŶto;

VII - a ŵetodologia e os ĐƌitĠƌios a seƌeŵ adotados paƌa aǀaliaçĆo e
aĐoŵpaŶhaŵeŶto do ƌetoƌŶo espeƌado dos iŶǀestiŵeŶtos;

VIII - o plaŶo de ĐoŶtiŶgġŶĐia, a seƌ apliĐado Ŷo eǆeƌĐíĐio seguiŶte, Đoŵ as
ŵedidas a seƌeŵ adotadas eŵ Đaso de desĐuŵpƌiŵeŶto dos liŵites e ƌeƋuisitos
pƌeǀistos Ŷesta ResoluçĆo e dos paƌąŵetƌos estaďeleĐidos Ŷas Ŷoƌŵas geƌais dos
ƌegiŵes pƌſpƌios de pƌeǀidġŶĐia soĐial, de eǆĐessiǀa eǆposiçĆo a ƌisĐos ou de
poteŶĐiais peƌdas dos ƌeĐuƌsos.

á “eção II da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ ƌefoƌça, a paƌtiƌ do aƌt. ϭϬϮ, o Ƌue deteƌŵiŶa a ResoluçĆo ϰ.ϵϲϯ e
tƌaz ŵaioƌ detalhaŵeŶto do ĐoŶteúdo a seƌ aďoƌdado Ŷa PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos.

á pƌeseŶte PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos aďoƌdaƌĄ, a seguiƌ, Đada uŵ dos tſpiĐos supƌaĐitados
ĐoŶsideƌaŶdo o Ƌue deteƌŵiŶaŵ as duas Ŷoƌŵas.

Ϯ.ϭ MODELO DE GE“TÃO

á Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ tƌaz Ŷo aƌt. ϵϱ a seguiŶte ƌedaçĆo:

áƌt. ϵϱ. á gestĆo das apliĐaçƁes dos ƌeĐuƌsos dos RPP“ podeƌĄ seƌ pƌſpƌia, poƌ
eŶtidade autoƌizada e ĐƌedeŶĐiada, ou ŵista, Ŷos seguiŶtes teƌŵos:

I - gestão pƌſpƌia, ƋuaŶdo a uŶidade gestoƌa ƌealiza diƌetaŵeŶte a eǆeĐuçĆo da
polítiĐa de iŶǀestiŵeŶtos da Đaƌteiƌa do ƌegiŵe, deĐidiŶdo soďƌe as aloĐaçƁes dos
ƌeĐuƌsos, iŶĐlusiǀe poƌ ŵeio de fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto;

II - gestĆo ƌealizada eǆĐlusiǀaŵeŶte poƌ pessoa juƌídiĐa deǀidaŵeŶte ƌegistƌada e
autoƌizada paƌa adŵiŶistƌaçĆo de ƌeĐuƌsos de teƌĐeiƌos pela CVM; e PĄg. ϱϮ
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III - gestão ŵista, ƋuaŶdo paƌte da Đaƌteiƌa do RPP“ Ġ geƌida diƌetaŵeŶte pela
uŶidade gestoƌa e paƌte poƌ iŶstituiçƁes ĐoŶtƌatadas paƌa adŵiŶistƌaçĆo de
Đaƌteiƌas de ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios.

O RPP“ adota o ŵodelo de gestão pƌſpƌia. Isso sigŶifiĐa Ƌue as deĐisƁes são toŵadas pela
Diƌetoƌia EǆeĐutiǀa, Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos e CoŶselho, seŵ iŶteƌfeƌġŶĐias eǆteƌŶas.

Ϯ.ϭ.ϭ GOVERNáNÇá

á estƌutuƌa do RPP“ Ġ foƌŵada, alĠŵ da UŶidade Gestoƌa, pelo Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos,
ƌespoŶsĄǀel pela eǆeĐuçĆo da PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos. O CoŶselho PƌeǀideŶĐiĄƌio, Đoŵo
ſƌgĆo supeƌioƌ ĐoŵpeteŶte, apƌoǀaƌĄ a PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos e o CoŶselho FisĐal, atuaƌĄ
Đoŵ o aĐoŵpaŶhaŵeŶto e fisĐalizaçĆo da gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos.

Paƌa ďalizaƌ as deĐisƁes podeƌĆo seƌ soliĐitadas opiŶiƁes de pƌofissioŶais eǆteƌŶos, Đoŵo da
CoŶsultoƌia de IŶǀestiŵeŶtos ĐoŶtƌatada, outƌos RPP“, iŶstituiçƁes fiŶaŶĐeiƌas, distƌiďuidoƌes,
gestoƌes ou adŵiŶistƌadoƌes de fuŶdos de iŶǀestiŵeŶtos ou outƌos. No eŶtaŶto, as deĐisƁes
fiŶais sĆo ƌestƌitas ă Diƌetoƌia, Coŵitġ e CoŶselhos.

Coŵ ƌelaçĆo ă goǀeƌŶaŶça do RPP“, o Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos Ġ o ſƌgĆo ƌespoŶsĄǀel pela
eǆeĐuçĆo desta PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos, seŶdo este o deteŶtoƌ do ŵaŶdato paƌa as
ŵoǀiŵeŶtaçƁes ;apliĐaçƁes e ƌesgatesͿ e ŵaŶuteŶçĆo da Đaƌteiƌa de iŶǀestiŵeŶtos ao loŶgo
do aŶo. á estƌutuƌa do Coŵitġ Ġ apƌeseŶtada eŵ RegiŵeŶto IŶteƌŶo pƌſpƌio.

O CoŶselho PƌeǀideŶĐiĄƌio Ġ o ſƌgĆo ŵĄǆiŵo do RPP“, Ƌue deǀeƌĄ apƌoǀaƌ a PolítiĐa de
IŶǀestiŵeŶtos, aĐoŵpaŶhaƌ a gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos ƌealizaŶdo ƌeuŶiƁes oƌdiŶĄƌias
tƌiŵestƌais.

ás deliďeƌaçƁes do CoŶselho oĐoƌƌeƌĆo atƌaǀĠs de ƌeuŶiĆo iŶteƌŶa, Ƌue deǀeƌĄ seƌ ƌealizada Ŷo
ŵíŶiŵo, tƌiŵestƌalŵeŶte e a sua estƌutuƌa pƌeǀista Ŷa lei do RPP“, eŵ ĐoŶfoƌŵidade Đoŵ o
pƌeǀisto Ŷo aƌtigo ϳϮ da Poƌtaƌia MTP Ŷº ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϮ.

O CoŶselho FisĐal atuaƌĄ Đoŵ o iŶtuito de zelaƌ pela gestĆo eĐoŶƀŵiĐo-fiŶaŶĐeiƌa, eǆaŵiŶaƌ
ďalaŶço e deŵais atos de gestĆo, ƌelataŶdo defiĐiġŶĐias eǀeŶtualŵeŶte apuƌadas, sugeƌiŶdo
ŵedidas saŶeadoƌas e eŵitiŶdo paƌeĐeƌ soďƌe a pƌestaçĆo de ĐoŶtas aŶual da uŶidade gestoƌa,
eŵ atĠ Ƌuatƌo ŵeses apſs o eŶĐeƌƌaŵeŶto do eǆeƌĐíĐio. ás deliďeƌaçƁes seƌĆo aďoƌdadas
atƌaǀĠs de ƌeuŶiƁes iŶteƌŶas, Ƌue oĐoƌƌeƌĆo tƌiŵestƌalŵeŶte de foƌŵa oƌdiŶĄƌia, podeŶdo seƌ
ĐoŶǀoĐadas ƌeuŶiƁes eǆtƌaoƌdiŶĄƌias.

O RPP“ ĐoŶta Đoŵ ĐoŶsultoƌia de iŶǀestiŵeŶto, autoƌizada pela CoŵissĆo de Valoƌes
MoďiliĄƌios , ĐoŶtƌatada paƌa pƌestaçĆo de seƌǀiço ƋuaŶto a aŶĄlise, aǀaliaçĆo e
assessoƌaŵeŶto dos iŶǀestiŵeŶtos do RPP“. á CoŶsultoƌia atuaƌĄ ĐoŶfoƌŵe legislaçĆo Ƌue
ƌege sua atuaçĆo e os iŶǀestiŵeŶtos dos RPP“, atƌaǀĠs de aŶĄlise de ĐeŶĄƌio, estudo de
Đaƌteiƌa, ǀisluŵďƌaŶdo a otiŵizaçĆo da Đaƌteiƌa paƌa o atiŶgiŵeŶto dos oďjetiǀos tƌaçados
Ŷesta polítiĐa, seŵ iŶĐoƌƌeƌ eŵ eleǀado ƌisĐo Ŷos iŶǀestiŵeŶtos.
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Ϯ.Ϯ E“TRáTÉGIá DE áLOCáÇÃO

CoŶfoƌŵe eǆposto Ŷo IŶĐiso II do aƌtigo ϭϬϮ, Ŷo Ƌue se ƌefeƌe ă defiŶiçĆo da estƌatĠgia de
aloĐaçĆo dos ƌeĐuƌsos eŶtƌe os diǀeƌsos segŵeŶtos de apliĐaçĆo e as ƌespeĐtiǀas Đaƌteiƌas de
iŶǀestiŵeŶtos, deǀeƌĄ a uŶidade gestoƌa ĐoŶsideƌaƌ eŶtƌe outƌos aspeĐtos, o ĐeŶĄƌio
eĐoŶƀŵiĐo, o atual peƌfil da Đaƌteiƌa, ǀeƌifiĐaƌ os pƌazos, ŵoŶtaŶtes e taǆas de oďƌigaçƁes
atuaƌiais pƌeseŶtes e futuƌas do ƌegiŵe, de foƌŵa a defiŶiƌ aloĐaçƁes Ƌue ǀisaŵ ŵaŶteƌ o
eƋuilíďƌio eĐoŶƀŵiĐo-fiŶaŶĐeiƌo eŶtƌe atiǀos e passiǀos do RPP“, defiŶiƌ os oďjetiǀos da gestĆo
de iŶǀestiŵeŶtos, alĠŵ de uŵa estƌatĠgia alǀo de aloĐaçĆo Đoŵ peƌĐeŶtuais pƌeteŶdidos paƌa
Đada segŵeŶto e tipo de atiǀo, alĠŵ de de liŵites ŵíŶiŵos e ŵĄǆiŵos.

O aƌt. Ϯº da Resolução ϰ.ϵϲϯ deteƌŵiŶa Ƌue os ƌeĐuƌsos dos RPP“ deǀeŵ seƌ aloĐados
Ŷos seguiŶtes segŵeŶtos de apliĐaçĆo:

I – ReŶda fiǆa

II – ReŶda ǀaƌiĄǀel

III – IŶǀestiŵeŶtos Ŷo eǆteƌioƌ

IV – IŶǀestiŵeŶtos estƌutuƌados

V – FuŶdos IŵoďiliĄƌios

VI – EŵpƌĠstiŵos CoŶsigŶados

“Ćo ĐoŶsideƌados iŶǀestiŵeŶtos estƌutuƌados:

I - fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto ĐlassifiĐados Đoŵo ŵultiŵeƌĐado;

II - fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto eŵ paƌtiĐipaçƁes ;FIPͿ; e

III - fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto ĐlassifiĐados Đoŵo ͞áçƁes - MeƌĐado de áĐesso͟.

ás apliĐaçƁes dos ƌeĐuƌsos deǀeƌão oďseƌǀaƌ a Đoŵpatiďilidade dos atiǀos iŶǀestidos Đoŵ os
pƌazos, ŵoŶtaŶtes e taǆas das oďƌigaçƁes atuaƌiais pƌeseŶtes e futuƌas Đoŵ o oďjetiǀo de
ŵaŶteƌ o eƋuilíďƌio eĐoŶƀŵiĐo-fiŶaŶĐeiƌo eŶtƌe atiǀos e passiǀos do RPP“.

Paƌa isso, deǀeƌĆo seƌ aĐoŵpaŶhados, espeĐialŵeŶte aŶtes de ƋualƋueƌ apliĐaçĆo Ƌue
iŵpliƋue eŵ pƌazos paƌa desiŶǀestiŵeŶto – iŶĐlusiǀe pƌazos de ĐaƌġŶĐia e paƌa ĐoŶǀeƌsĆo de
Đotas de fuŶdos de iŶǀestiŵeŶtos, os fluǆos de pagaŵeŶtos dos atiǀos asseguƌaŶdo o
ĐuŵpƌiŵeŶto dos pƌazos e dos ŵoŶtaŶtes das oďƌigaçƁes do RPP“.

Tais apliĐaçƁes deǀeƌĆo seƌ pƌeĐedidas de atestado elaďoƌado pela UŶidade Gestoƌa
eǀideŶĐiaŶdo a Đoŵpatiďilidade Đoŵ as oďƌigaçƁes pƌeseŶtes e futuƌas do ƌegiŵe, ĐoŶfoƌŵe
deteƌŵiŶa o paƌĄgƌafo pƌiŵeiƌo do aƌt. ϭϭϱ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ.
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á estƌatĠgia de aloĐação ĐoŶsideƌa a Đoŵpatiďilidade de Đada iŶǀestiŵeŶto da Đaƌteiƌa ao
peƌfil do RPP“, aǀaliaŶdo o ĐoŶteǆto eĐoŶƀŵiĐo atual e pƌojetado, o fluǆo de Đaiǆa dos atiǀos
e passiǀos pƌeǀideŶĐiĄƌios e as peƌspeĐtiǀas de opoƌtuŶidades faǀoƌĄǀeis ă ŵaǆiŵização da
ƌeŶtaďilidade deŶtƌo dos liŵites e pƌeĐeitos tĠĐŶiĐos e legais, de aĐoƌdo Đoŵ o pƌeǀisto Ŷo
aƌtigo ϭϬϮ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϮ.

Paƌa taŶto, seƌĄ ƌealizada uŵa ďƌeǀe aďoƌdageŵ do ĐeŶĄƌio eĐoŶƀŵiĐo atual e pƌojetado.

Ϯ.Ϯ.ϭ CENÁRIO ECONÔMICO

Ϯ.Ϯ.ϭ.ϭ INTERNáCIONáL
Os últiŵos dados diǀulgados ĐoŶtiŶuaŵ a ŵostƌaƌ atiǀidade eĐoŶƀŵiĐa eŵ ĐƌesĐiŵeŶto,
ŵeƌĐado de tƌaďalho aƋueĐido e iŶflaçĆo ƌesilieŶte Ŷos Estados UŶidos, apesaƌ de efeitos da
polítiĐa ŵoŶetĄƌia jĄ estaƌeŵ seŶdo seŶtidos. álĠŵ do ĐƌesĐiŵeŶto do PIB do seguŶdo
tƌiŵestƌe de Ϯ,ϭ%, dados ƌefeƌeŶtes a ǀeŶdas Ŷo ǀaƌejo e pƌoduçĆo iŶdustƌial ǀieƌaŵ aĐiŵa das
pƌojeçƁes paƌa o ŵġs de agosto.

No Ƌue taŶge ă iŶflaçĆo, o ÍŶdiĐe de Pƌeços ao CoŶsuŵidoƌ ;CPI, Ŷa sigla eŵ iŶglġsͿ suďiu Ϭ,ϲ%
Ŷo ŵġs, puǆado poƌ uŵa eleǀaçĆo de ϱ,Ϯ% Ŷos pƌeços de eŶeƌgia, aĐuŵulaŶdo ϯ,ϳ% eŵ doze
ŵeses. JĄ o ŶúĐleo do ÍŶdiĐe de Pƌeços paƌa Despesas Đoŵ CoŶsuŵo Pessoal ;Coƌe PCE, Ŷa
sigla eŵ iŶglġsͿ, iŶdiĐadoƌ ŵais ƌeleǀaŶte paƌa as deĐisƁes de polítiĐa ŵoŶetĄƌia Ŷo país, teǀe
alta de Ϭ,ϭ%, aĐuŵulaŶdo ϯ,ϵ% eŵ doze ŵeses.

ápesaƌ do FOMC ;Coŵitġ de MeƌĐado áďeƌtoͿ teƌ ŵaŶtido a taǆa de juƌos Ŷa faiǆa de ϱ,Ϯϱ% a
ϱ,ϱϬ%, as Ŷoǀas pƌojeçƁes da autoƌidade ŵoŶetĄƌia iŶdiĐaŵ ĐƌesĐiŵeŶto do PIB supeƌioƌ e
taǆa de deseŵpƌego iŶfeƌioƌ Ŷo Đuƌto/ŵĠdio pƌazo, fazeŶdo Đoŵ Ƌue o ŵeƌĐado espeƌe uŵa
polítiĐa ƌestƌitiǀa ŵais duƌadouƌa. RefletiŶdo esses fatoƌes e as peƌspeĐtiǀas fiĐais do país, a
ƌeŶtaďilidade dos Tƌeasuƌies ;títulos de díǀida do goǀeƌŶoͿ, eŵ espeĐial os ŵais loŶgos, tġŵ
sido eleǀados, atiŶgiŶdo pataŵaƌes ŶĆo ǀistos hĄ alguŶs aŶos.

O PIB da )oŶa do Euƌo do seguŶdo tƌiŵestƌe foi ƌeǀisado de Ϭ,ϯ% paƌa Ϭ,ϭ%, seguiŶdo Đoŵ a
seƋuġŶĐia de dados Ƌue iŶdiĐaŵ fƌaƋueza da eĐoŶoŵia. ápesaƌ disso, o ŵeƌĐado de tƌaďalho
ĐoŶtiŶua aƋueĐido, Đoŵ o deseŵpƌego atiŶgiŶdo ŶoǀaŵeŶte sua ŵíŶiŵa histſƌiĐa de ϲ,ϰ% eŵ
agosto.

á iŶflaçĆo, poƌ sua ǀez, peƌŵaŶeĐe ƌesilieŶte, apesaƌ de teƌ apƌeseŶtado ƌeĐuo. O ÍŶdiĐe de
Pƌeços ao CoŶsuŵidoƌ aǀaŶçou Ϭ,ϯ% eŵ seteŵďƌo, aĐuŵulaŶdo ϰ,ϯ% eŵ doze ŵeses aŶte
ϱ,Ϯ% eŵ agosto. “eguiŶdo Đoŵ o tƌaďalho de leǀaƌ a iŶflaçĆo ŶoǀaŵeŶte ă ŵeta de Ϯ,Ϭ%, o
BaŶĐo CeŶtƌal Euƌopeu ;BCEͿ eleǀou a taǆa de juƌos pela ϭϬª ǀez ĐoŶseĐutiǀa paƌa ϰ,ϱ%.

Na ChiŶa, o ĐƌesĐiŵeŶto eĐoŶƀŵiĐo ĐoŶtiŶua aďaiǆo das pƌojeçƁes do iŶíĐio do aŶo, poƌĠŵ,
houǀe ŵelhoƌa dos iŶdiĐadoƌes diǀulgados duƌaŶte o ŵġs de seteŵďƌo. PƌoduçĆo iŶdustƌial e
ǀeŶdas Ŷo ǀaƌejo ǀieƌaŵ aĐiŵa das pƌojeçƁes, ŵostƌaŶdo uŵa eĐoŶoŵia uŵ pouĐo ŵais
diŶąŵiĐa.
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ás eǆpoƌtaçƁes da ChiŶa Đaíƌaŵ ϴ,ϴ% eŵ agosto, ƌefletiŶdo uŵa ŵeŶoƌ deŵaŶda gloďal, e as
iŵpoƌtaçƁes ƌetƌaíƌaŵ ϳ,ϯ%, ƌefletiŶdo uŵa ŵeŶoƌ deŵaŶda iŶteƌŶa, o Ƌue afeta
ŶegatiǀaŵeŶte as eŵpƌesas Ƌue tġŵ paƌte de sua ƌeĐeita pƌoǀeŶieŶte do país asiĄtiĐo,
afetaŶdo iŶĐlusiǀe o Bƌasil, pois a ChiŶa teŵ gƌaŶde ƌepƌeseŶtatiǀidade Ŷas eǆpoƌtaçƁes
ďƌasileiƌas.

Ϯ.Ϯ.ϭ.Ϯ NáCIONáL

ás peƌspeĐtiǀas paƌa a eĐoŶoŵia ďƌasileiƌa ĐoŶtiŶuaŵ a suƌpƌeeŶdeƌ positiǀaŵeŶte o ŵeƌĐado,
espeĐialŵeŶte Ŷo Ƌue diz ƌespeito ăs ƌeǀisƁes das eǆpeĐtatiǀas de ĐƌesĐiŵeŶto eĐoŶƀŵiĐo do
país. Diǀulgado eŵ seteŵďƌo, o ÍŶdiĐe de átiǀidade EĐoŶƀŵiĐa do BaŶĐo CeŶtƌal ;IBC-BƌͿ
ƌeǀelou uŵ ĐƌesĐiŵeŶto de Ϭ,ϰϰ% eŵ julho, ligeiƌaŵeŶte supeƌioƌ ăs pƌojeçƁes do ŵeƌĐado.
Tal iŶdiĐatiǀo jĄ apoŶta paƌa uŵa teŶdġŶĐia de desaĐeleƌaçĆo.

áo aŶalisaƌŵos o deseŵpeŶho dos pƌiŶĐipais setoƌes, oďseƌǀou-se uŵa ƌetƌaçĆo de Ϭ,ϲ% Ŷa
pƌoduçĆo iŶdustƌial eŵ julho, destaĐaŶdo-se a ĐoŶtƌaçĆo Ŷas atiǀidades ŵaŶufatuƌeiƌas e
eǆtƌatiǀas. PaƌalelaŵeŶte, as ǀeŶdas Ŷo ǀaƌejo aŵpliado ƌegistƌaƌaŵ Ƌueda de Ϭ,ϯ% Ŷo ŵesŵo
peƌíodo, seŶdo iŶflueŶĐiadas pelo tĠƌŵiŶo do pƌogƌaŵa goǀeƌŶaŵeŶtal Ƌue ĐoŶĐedia
desĐoŶtos paƌa a aƋuisiçĆo de ǀeíĐulos Ŷoǀos. Poƌ outƌo lado, o setoƌ de seƌǀiços apƌeseŶtou
uŵ ĐƌesĐiŵeŶto ŵodesto de Ϭ,ϱ% eŵ julho, susteŶtado pƌiŶĐipalŵeŶte pelos seƌǀiços
pƌestados ăs faŵílias.

O IPCá de agosto teǀe uŵ auŵeŶto de Ϭ,Ϯϯ% iŶflueŶĐiado pela aĐeleƌaçĆo dos pƌeços
adŵiŶistƌados, espeĐialŵeŶte da eŶeƌgia elĠtƌiĐa, ƌefleǆo do tĠƌŵiŶo do ďƀŶus de Itaipu.
CoŶtudo, a peƌsistġŶĐia da deflaçĆo dos aliŵeŶtos ĐoŶtƌiďuiu paƌa eǀitaƌ uŵ auŵeŶto aiŶda
ŵaioƌ Ŷo iŶdiĐadoƌ. Da ŵesŵa foƌŵa, o IPCá-ϭϱ de seteŵďƌo, ĐoŶsideƌado uŵa pƌĠǀia paƌa o
IPCá Đoŵpleto, ƌegistƌou uŵ auŵeŶto de Ϭ,ϯϱ%, Đoŵ suƌpƌesas altistas pƌoǀeŶieŶtes do gƌupo
de tƌaŶspoƌtes, deǀido ă ƌeĐeŶte eleǀaçĆo Ŷos pƌeços dos Đoŵďustíǀeis pela Petƌoďƌas.

á desaĐeleƌaçĆo da eĐoŶoŵia ďƌasileiƌa e a iŶflaçĆo aďaiǆo das eǆpeĐtatiǀas, ofeƌeĐeŵ
justifiĐatiǀas paƌa Ƌue o BaŶĐo CeŶtƌal pƌossiga Đoŵ o ĐiĐlo de ƌeduçĆo das taǆas de juƌos Ŷo
país. Nesse seŶtido, eŵ ƌeuŶiĆo ƌealizada Ŷos dias Ϯϰ e Ϯϱ de seteŵďƌo, o Coŵitġ de PolítiĐa
MoŶetĄƌia ;CopoŵͿ ŶoǀaŵeŶte ƌeduziu a taǆa “eliĐ eŵ Ϭ,ϱ poŶto peƌĐeŶtual paƌa ϭϮ,ϳϱ%,
ƌessaltaŶdo a ŵaŶuteŶçĆo do ƌitŵo de Đoƌtes paƌa as pƌſǆiŵas ƌeuŶiƁes.

ápesaƌ do faǀoƌeĐiŵeŶto desses iŶdiĐadoƌes eĐoŶƀŵiĐos, hĄ pƌeoĐupaçĆo eŵ ƌelaçĆo ao
aŵďieŶte fisĐal. á ƌeĐeŶte apƌoǀaçĆo de uŵa Ŷoǀa ƌegƌa de ĐoŶtƌole de gastos, eŵďoƌa
positiǀa, leǀaŶta ƋuestioŶaŵeŶtos soďƌe a efetiǀidade do goǀeƌŶo eŵ Đuŵpƌiƌ as ŵetas
oƌçaŵeŶtĄƌias Ŷo pƌſǆiŵo aŶo, uŵa ǀez Ƌue a legislaçĆo estĄ ǀiŶĐulada ă ďusĐa poƌ ƌeĐeitas. á
aƌƌeĐadaçĆo fedeƌal jĄ iŶdiĐa uŵa Ƌueda ƌeal de ϰ,ϭ% eŵ agosto, e a díǀida ďƌuta do goǀeƌŶo
geƌal auŵeŶtou de ϳϰ,Ϭ% paƌa ϳϰ,ϰ% do PIB Ŷo ŵġs. Nesse ĐoŶteǆto, o setoƌ púďliĐo
ĐoŶsolidado ƌegistƌou uŵ dĠfiĐit pƌiŵĄƌio de R$ ϮϮ,ϴ ďilhƁes eŵ agosto, aďaiǆo do espeƌado.

QuaŶto ao ŵeƌĐado de tƌaďalho, os dados ĐoŶtiŶuaŵ a deŵoŶstƌaƌ ƌesiliġŶĐia, Đoŵ uŵa taǆa
de deseŵpƌego de ϳ,ϴ% Ŷo tƌiŵestƌe eŶĐeƌƌado eŵ agosto. Essa situaçĆo Ġ atƌiďuída ă
eǆpaŶsĆo do eŵpƌego foƌŵal, apesaƌ da leǀe ƌeduçĆo Ŷo eŵpƌego iŶfoƌŵal. O ƌeŶdiŵeŶto ƌeal
dos salĄƌios peƌŵaŶeĐeu estĄǀel eŵ ĐoŵpaƌaçĆo Đoŵ o tƌiŵestƌe eŶĐeƌƌado eŵ ŵaio,
totalizaŶdo R$ Ϯ.ϵϰϳ. No aĐuŵulado do aŶo, esse ǀaloƌ ƌepƌeseŶta uŵ ĐƌesĐiŵeŶto de ϰ,ϲ%.
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“eguŶdo as pƌojeçƁes do ƌelatſƌio FoĐus do BaŶĐo CeŶtƌal, o PIB do Bƌasil deǀe ĐƌesĐeƌ Ϯ,ϵϮ%
eŵ ϮϬϮϯ e ϭ,ϱϬ% eŵ ϮϬϮϰ, eŶƋuaŶto as pƌojeçƁes paƌa o IPCá teŵ sido ƌeǀistas paƌa ďaiǆo a
alguŵas seŵaŶas, ĐhegaŶdo a ϰ,ϴϲ% paƌa ϮϬϮϯ e ϯ,ϴϴ% paƌa ϮϬϮϰ . O ŵeƌĐado taŵďĠŵ
espeƌa Ƌue o ĐiĐlo de ƌeduçĆo dos juƌos leǀe a taǆa “eliĐ a ϵ,ϬϬ% ao fiŶal de ϮϬϮϰ.

Ϯ.Ϯ.ϭ.ϯ EXPECTáTIVá“ DE MERCáDO

Fonte: Relatório Focus de Ϭ6/ϭϬ/ϮϬϮϯ (Banco CentralͿ

Ϯ.Ϯ.Ϯ PERFIL Dá CáRTEIRá DE INVE“TIMENTO“

O RPP“ atualŵeŶte possui patƌiŵƀŶio de R$ ϱϯϯ.ϵϱϬ.ϵϭϵ,ϲϬ ŵilhƁes aloĐados eŵ difeƌeŶtes
tipos de iŶǀestiŵeŶto, ŵaŶteŶdo uŵa Đaƌteiƌa ďeŵ diǀeƌsifiĐadas Ŷos ŵais diǀeƌsos
segŵeŶtos dispoŶíǀeis paƌa iŶǀestiŵeŶto de RPP“, Đoŵo títulos eŵitidos pelo Tesouƌo
NaĐioŶal, fuŶdos de ƌeŶda fiǆa, ƌeŶda ǀaƌiĄǀel, ŵultiŵeƌĐado, iŶǀestiŵeŶto Ŷo eǆteƌioƌ, alĠŵ
de títulos de eŵissĆo ďaŶĐĄƌia.

No Ƌue taŶge ă sua liƋuidez, o RPP“ dispƁe de ďoa ĐoŶdiçĆo de liƋuidez, uŵa ǀez Ƌue ŵais de
ϰϬ% do seu patƌiŵƀŶio pode seƌ ĐoŶǀeƌtido eŵ Đaiǆa eŵ atĠ ϯϬ dias.

“e faz iŵpoƌtaŶte Đitaƌ Ƌue pƌeǀiaŵeŶte ă apliĐaçĆo eŵ iŶǀestiŵeŶtos Ƌue dispƁeŵ de pƌazo
de ǀeŶĐiŵeŶto, Đoŵo Ġ o Đaso dos títulos eŵitidos pelo Tesouƌo NaĐioŶal ;áƌtigo ϳº, IŶĐiso I,
alíŶea ͞a͟Ϳ e os títulos ďaŶĐĄƌios ;aƌtigo ϳº, IŶĐiso IVͿ, foi ƌealizado estudo áLM ;ásset LiaďilitǇ
MaŶageŵeŶtͿ Ƌue Đoŵpƌoǀou Ƌue o RPP“ dispƁe de situaçĆo fiŶaŶĐeiƌa sufiĐieŶte paƌa
ŵaŶteƌ os títulos eŵ Đaƌteiƌa atĠ os seus ƌespeĐtiǀos ǀeŶĐiŵeŶtos, estaŶdo de aĐoƌdo Đoŵ o
pƌeǀisto Ŷo aƌtigo ϭϭϱ da Poƌtaƌia MTP ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϮ. á ŵetodologia utilizada paƌa a foƌŵaçĆo
da Đaƌteiƌa de títulos ďusĐou Đasaƌ o ǀeŶĐiŵeŶto dos títulos iŶǀestidos Đoŵ a ŶeĐessidade de
ƌeĐuƌsos poƌ paƌte do ƌegiŵe paƌa pagaŵeŶto de ďeŶefíĐio, ŵitiŶgaŶdo assiŵ os ƌisĐos de
ƌeiǀestiŵeŶto e liƋuidez.
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Ϯ.Ϯ.ϯ OBJETIVO DO“ INVE“TIMENTO“

O oďjetiǀo pƌiŶĐipal da gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos Ġ o atiŶgiŵeŶto da ŵeta de ƌeŶtaďilidade
defiŶida, oďseƌǀaŶdo os pƌiŶĐípios de seguƌaŶça, solǀġŶĐia, liƋuidez, ŵotiǀaçĆo, adeƋuaçĆo ă
Ŷatuƌeza de suas oďƌigaçƁes e tƌaŶspaƌġŶĐia. CoŶtudo, o atiŶgiŵeŶto de tal ƌeŶtaďilidade
taŵďĠŵ depeŶde de ǀĄƌios aspeĐtos ĐoŶjuŶtuƌais.

CoŶfoƌŵe iŶdiĐado Ŷo IŶĐiso IV do aƌtigo ϭϬϮ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϮ, Ŷo Ƌue se ƌefeƌe aos
paƌąŵetƌos de ƌeŶtaďilidade, deǀeƌĄ a gestĆo defiŶiƌ a ŵeta de ƌeŶtaďilidade futuƌa dos
iŶǀestiŵeŶtos, ďusĐaƌ a Đoŵpatiďilidade Đoŵ o peƌfil da Đaƌteiƌa de iŶǀestiŵeŶtos do RPP“,
teŶdo poƌ ďase ĐeŶĄƌios ŵaĐƌoeĐoŶƀŵiĐo e fiŶaŶĐeiƌos e os fluǆos atuaƌiais Đoŵ as pƌojeçƁes
das ƌeĐeitas e despesas futuƌas do RPP“ e oďseƌǀaƌ a ŶeĐessidade de ďusĐa e ŵaŶuteŶçĆo do
eƋuilíďƌio fiŶaŶĐeiƌo e atuaƌial do ƌegiŵe.

Paƌa afeƌiƌ o ͞ǀaloƌ espeƌado da ƌeŶtaďilidade futuƌa dos iŶǀestiŵeŶtos͟ a Ƌue se ƌefeƌe o
paƌĄgƌafo aĐiŵa, a LEMá EĐoŶoŵia & FiŶaŶças, Đoŵo ĐoŶsultoƌia de iŶǀestiŵeŶtos ĐoŶtƌatada,
elaďoƌou difeƌeŶtes ĐeŶĄƌios paƌa a Meta de IŶǀestiŵeŶtos de LoŶgo Pƌazo ;MILPͿ. á
ŵetodologia paƌa a pƌojeçĆo estĄ eǆposta Ŷo aŶeǆo I desta PolítiĐa e ĐoŶsideƌa os ĐupoŶs dos
títulos púďliĐos fedeƌais, o histſƌiĐo do Iďoǀespa e do “&P ϱϬϬ, alĠŵ da eǆpeĐtatiǀa de dſlaƌ.
Paƌa uŵa ŵelhoƌ adeƌġŶĐia das pƌojeçƁes, difeƌeŶtes ĐoŵposiçƁes de Đaƌteiƌa foƌaŵ tƌaçadas,
ĐoŶsideƌaŶdo peƌfis de iŶǀestiŵeŶtos distiŶtos. ássiŵ, teŵos tƌġs possíǀeis ĐeŶĄƌios de
ƌetoƌŶos ƌeais paƌa os iŶǀestiŵeŶtos:

CoŶseƌǀadoƌ Modeƌado áƌƌojado

Peso ReŶda Fiǆa ϴϱ,ϬϬ% ϴϬ,ϬϬ% ϳϱ,ϬϬ%

Peso ReŶda VaƌiĄǀel + Eǆteƌioƌ ϭϱ,ϬϬ% ϮϬ,ϬϬ% Ϯϱ,ϬϬ%

MILP ϲ,Ϭϴ% ϱ,ϵϴ% ϲ,Ϭϯ%

O ƌesultado da aŶĄlise do peƌfil de iŶǀestidoƌ ;suitaďilitǇͿ apoŶtou o RPP“ Đoŵo áƌƌojado.
“eŶdo, poƌtaŶto, sua pƌojeçĆo de ƌetoƌŶo aƋui ĐoŶsideƌada de ϲ,Ϭϯ%.

Ϯ.Ϯ.ϰ E“TRáTÉGIá DE áLOCáÇÃO PáRá ϮϬϮϯ

CoŶsideƌaŶdo, poƌtaŶto, o ĐeŶĄƌio eĐoŶƀŵiĐo pƌojetado, a aloĐaçĆo atual dos ƌeĐuƌsos, o peƌfil
de ƌisĐo do RPP“, eǀideŶĐiado Ŷo suitaďilitǇ, os pƌazos, ŵoŶtaŶtes e taǆas das oďƌigaçƁes
atuaƌiais pƌeseŶtes e futuƌas do ƌegiŵe e as opçƁes peƌŵitidas pela ResoluçĆo ϰ.ϵϲϯ, a deĐisão
de aloĐação dos ƌeĐuƌsos paƌa ϮϬϮϯ deǀeƌĄ seƌ Ŷoƌteada pelos liŵites defiŶidos Ŷo Ƌuadƌo
aďaiǆo, Đoŵ o iŶtutito de oďteƌ ƌetoƌŶo Đoŵpatíǀel Đoŵ a ŵeta de ƌeŶtaďilidade defiŶida, seŵ
iŶĐoƌƌeƌ eŵ eleǀado Ŷíǀel de ƌisĐo Ŷa gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos.

á ĐoluŶa de ͞estƌatĠgia alǀo͟ teŵ Đoŵo oďjetiǀo toƌŶaƌ os liŵites de apliĐaçĆo ŵais asseƌtiǀos,
ĐoŶsideƌaŶdo o ĐeŶĄƌio pƌojetado atualŵeŶte. No eŶtaŶto, as ĐoluŶas de ͞liŵite iŶfeƌioƌ͟ e
͞liŵite supeƌioƌ͟ toƌŶaŵ as deĐisƁes ŵais fleǆíǀeis dada a diŶąŵiĐa e as peƌŵaŶeŶtes
ŵudaŶças Ƌue o ĐeŶĄƌio eĐoŶƀŵiĐo e de iŶǀestiŵeŶtos ǀiǀeŶĐiaŵ.
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ϭϭ

O IPMJP adeƌiu ao pƌogƌaŵa Pƌſ GestĆo, se ĐeƌtifiĐaŶdo Đoŵo Ŷíǀel III eŵ Ϯϴ de Ŷoǀeŵďƌo de
ϮϬϮϮ. Coŵ esta ĐeƌtifiĐaçĆo, o IPMJP Đuŵpƌiu todos os ĐƌitĠƌios defiŶidos Ŷa Poƌtaƌia MTP Ŷº
ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϮ e pode seƌ ĐoŶsideƌado uŵ iŶǀestidoƌ ƋualifiĐado, teŶdo aĐesso a alguŶs fuŶdos
eǆĐlusiǀos paƌa este tipo de iŶǀestidoƌ e os liŵites peƌŵitidos paƌa apliĐaçƁes eŵ ƌeŶda
ǀaƌiĄǀel aŵpliados paƌa ϰϱ% do total de ƌeĐuƌsos iŶǀestidos pelo RPP“, ĐoŶfoƌŵe eǀideŶĐiado
Ŷo paƌĄgƌafo sĠtiŵo do aƌtigo ϳº e Ŷo paƌĄgƌafo teƌĐeiƌo do aƌtigo ϴº, eŶtƌe outƌos liŵites da
ResoluçĆo CMN Ŷº ϰ.ϵϲϯ/ϮϬϮϭ.

O estudo áLM ƌealizado eŵ aďƌil deste aŶo, poŶdeƌou Ƌue o poƌtfſlio Ƌue eŶtƌegou os
ŵelhoƌes ƌesultados foi o iŶdiĐado Ŷa Đaƌteiƌa aƌƌojada ;poƌtfſlio ϭϬ do estudoͿ e seƌǀiu Đoŵo
ďase paƌa a defiŶiçĆo dos liŵites a seguiƌ:

EstƌatĠgia de áloĐação
PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶto

“egŵeŶto Tipo de átiǀo Caƌteiƌa átual
;R$Ϳ

Caƌteiƌa átual
;%Ϳ

Liŵite
Resolução

Pƌſ-
Gestão III

Liŵite
IŶfeƌioƌ ;%Ϳ EstƌatĠgia álǀo ;%Ϳ Liŵite

“upeƌioƌ ;%Ϳ

ReŶda Fiǆa

Títulos Tesouƌo NaĐioŶal – “ELIC - áƌt. ϳº, I, ͞a͟. Ϯϭϵ.ϱϵϳ.ϬϬϳ,ϴϴ ϰϭ,ϴϰ ϭϬϬ,ϬϬ% ϰϬ,ϬϬ ϱϬ,ϬϬ ϳϬ,ϬϬ

FI ReŶda Fiǆa RefeƌeŶĐiado ϭϬϬ% títulos TN - áƌt. ϳº, I, "ď" ϭϮϲ.ϵϳϱ.ϳϳϴ,ϲϲ Ϯϰ,ϭϵ ϭϬϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϱ,ϬϬ ϯϬ,ϬϬ

FI eŵ ÍŶdiĐes de ReŶda Fiǆa ϭϬϬ% títulos TN - áƌt. ϳº, I, "Đ" Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϬϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

OpeƌaçƁes Coŵpƌoŵissadas - áƌt. ϳº, II Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

FI ReŶda Fiǆa - áƌt. ϳº, III, ͞a͟ Ϯϯ.ϮϮϱ.ϵϰϯ,ϮϮ ϰ,ϰϮ ϳϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϱ,ϬϬ ϯϬ,ϬϬ

FI de ÍŶdiĐes ReŶda Fiǆa - áƌt. ϳº, III, ͞ď͟ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϳϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

átiǀos BaŶĐĄƌios - áƌt. ϳº, IV ϰϯ.ϴϵϱ.Ϯϵϱ,ϲϯ ϴ,ϯϲ ϮϬ,ϬϬ% ϴ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ ϮϬ,ϬϬ

FI Diƌeitos Cƌeditſƌios ;FIDCͿ - sġŶioƌ - áƌt. ϳº, V, "a" Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

FI ReŶda Fiǆa "CƌĠdito Pƌiǀado"- áƌt. ϳº, V, "ď" Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϱ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ

FI "DeďeŶtuƌes"- áƌt. ϳº, V, "Đ" Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

“uďtotal ϭ.ϱϰϳ.ϳϱϰ.ϱϰϳ,ϵϳ ϳϴ,ϴϮ - ϰϴ,ϬϬ ϳϱ,ϬϬ ϭϬϬ,ϬϬ

ReŶda
VaƌiĄǀel

FI áçƁes - áƌt. ϴº, I ϴϮ.ϭϯϱ.ϭϮϳ,ϲϰ ϭϱ,ϲϱ ϰϱ,ϬϬ% ϭϬ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ ϰϱ,ϬϬ

FI de ÍŶdiĐes áçƁes - áƌt. ϴº, II Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϰϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

“uďtotal ϴϮ.ϭϯϱ.ϭϮϳ,ϲϰ ϭϱ,ϲϱ - ϭϬ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ ϰϱ,ϬϬ

IŶǀestiŵeŶtos
Ŷo Eǆteƌioƌ

FI ReŶda Fiǆa - Díǀida EǆteƌŶa - áƌt. ϵº, I Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ

FI IŶǀestiŵeŶto Ŷo Eǆteƌioƌ - áƌt. ϵº, II ϭϵ.ϱϴϬ.ϲϯϲ,ϳϭ ϯ,ϯϳ ϭϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϭ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ

FI áçƁes - BDR Níǀel I - áƌt. ϵº, III Ϯ.ϴϰϱ.ϲϬϳ,ϵϱ Ϭ,ϱϰ ϭϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϭ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ

“uďtotal ϮϮ.ϰϮϲ.Ϯϰϰ,ϲϲ ϰ,Ϯϳ - Ϭ,ϬϬ Ϯ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ

IŶǀestiŵeŶtos
Estƌutuƌados

FI MultiŵeƌĐado - aďeƌto - áƌt. ϭϬ, I ϱ.ϴϬϳ.Ϭϯϰ,ϰϳ ϭ,ϭϭ ϭϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϳ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ

FI eŵ PaƌtiĐipaçƁes - áƌt. ϭϬ, II ϴϮϴ.ϳϵϵ,ϴϯ Ϭ,ϭϲ ϭϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ ϭ,ϬϬ ϯ,ϬϬ

FI ͞áçƁes - MeƌĐado de áĐesso͟- áƌt. ϭϬ, III Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

“uďtotal ϮϮ.ϰϮϲ.Ϯϰϰ,ϲϲ ϭ,Ϯϲ - Ϭ,ϬϬ ϴ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ

FuŶdos
IŵoďiliĄƌios

FI IŵoďiliĄƌio - áƌt. ϭϭ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϱ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ%

“uďtotal Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ - Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

EŵpƌĠstiŵos
CoŶsigŶados

EŵpƌĠstiŵos CoŶsigŶados – áƌt. ϭϮ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ ϭϬ,ϬϬ% Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

“uďtotal Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ - Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ Ϭ,ϬϬ

Total Geƌal ϱϮϰ.ϴϵϭ.Ϯϯϭ,ϵϵ ϭϬϬ,ϬϬ - ϱϴ,ϬϬ ϭϬϬ,ϬϬ -
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ϭϮ

Ϯ.ϯ. CREDENCIáMENTO DE IN“TITUIÇÕE“ E “ELEÇÃO DE áTIVO“

No Ƌue se ƌefeƌe aos ĐƌitĠƌios paƌa ĐƌedeŶĐiaŵeŶto de iŶstituiçƁes e paƌa seleção de atiǀos,
deǀeƌĄ seƌ ĐoŶsideƌada a adeƋuaçĆo ao peƌfil da Đaƌteiƌa, ao aŵďieŶte iŶteƌŶo e ă estƌutuƌa de
eǆposiçĆo a ƌisĐos do RPP“, e aŶĄlise da solidez, poƌte e eǆpeƌiġŶĐia das iŶstituiçƁes
ĐƌedeŶĐiadas.

Paƌa ƌealizaƌ o pƌoĐesso de ĐƌedeŶĐiaŵeŶto das iŶstituiçƁes, o RPP“ utiliza-se de uŵ ŵaŶual
de ĐƌedeŶĐiaŵeŶto, detalhaŶdo os doĐuŵeŶtos ŶeĐessĄƌios, assiŵ Đoŵo o passo a passo do
pƌoĐesso. O ŵaŶual foi elaďoƌado leǀaŶdo eŵ ĐoŶsideƌaçĆo os ĐƌitĠƌios listados Ŷa “eçĆo III do
Capítulo VI da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ.

O paƌĄgƌafo seguŶdo do aƌtigo ϭϬϯ diz Ƌue ͞os ĐƌitĠƌios paƌa o ĐƌedeŶĐiaŵeŶto das iŶstituiçƁes
deǀeƌĆo estaƌ ƌelaĐioŶados ă ďoa Ƌualidade de gestĆo, ao aŵďieŶte de ĐoŶtƌole iŶteƌŶo, ao
histſƌiĐo e eǆpeƌiġŶĐia de atuaçĆo, ă solidez patƌiŵoŶial, ao ǀoluŵe de ƌeĐuƌsos soď
adŵiŶistƌaçĆo, ă eǆposiçĆo a ƌisĐo ƌeputaĐioŶal, ao padƌĆo ĠtiĐo de ĐoŶduta e ă adeƌġŶĐia da
ƌeŶtaďilidade a iŶdiĐadoƌes de deseŵpeŶho e a outƌos destiŶados ă ŵitigaçĆo de ƌisĐos e ao
ateŶdiŵeŶto aos pƌiŶĐípios de seguƌaŶça, pƌoteçĆo e pƌudġŶĐia fiŶaŶĐeiƌa.͟

O paƌĄgƌafo teƌĐeiƌo tƌaz os ĐƌitĠƌios Ƌue deǀeŵ seƌ aŶalisados e atestados foƌŵalŵeŶte pela
uŶidade gestoƌa, Ŷo ŵoŵeŶto do ĐƌedeŶĐiaŵeŶto de uŵa iŶstituiçĆo:

I – ƌegistƌo ou autoƌização Ŷa foƌŵa do § ϭº e iŶeǆistġŶĐia de suspeŶsĆo ou iŶaďilitaçĆo
pela CVM, pelo BaŶĐo CeŶtƌal do Bƌasil ou poƌ outƌo ſƌgĆo ĐoŵpeteŶte;

II – oďseƌǀąŶĐia de eleǀado padƌão ĠtiĐo de ĐoŶduta Ŷas opeƌaçƁes ƌealizadas Ŷo
ŵeƌĐado fiŶaŶĐeiƌo e ausġŶĐia de ƌestƌiçƁes Ƌue, a ĐƌitĠƌio da CVM, do BaŶĐo CeŶtƌal do
Bƌasil ou de outƌos ſƌgĆos ĐoŵpeteŶtes, desaĐoŶselheŵ uŵ ƌelaĐioŶaŵeŶto seguƌo;

III – aŶĄlise do histſƌiĐo de sua atuaçĆo e de seus pƌiŶĐipais ĐoŶtƌoladoƌes;

IV – eǆpeƌiġŶĐia ŵíŶiŵa de ϱ ;ĐiŶĐoͿ aŶos dos pƌofissioŶais diƌetaŵeŶte ƌelaĐioŶados ă
gestĆo de atiǀos de teƌĐeiƌos; e

V – aŶĄlise ƋuaŶto ao ǀoluŵe de ƌeĐuƌsos soď sua gestĆo e adŵiŶistƌaçĆo, ďeŵ Đoŵo
ƋuaŶto a ƋualifiĐação do Đoƌpo tĠĐŶiĐo e segƌegação de atiǀidades.

á seleçĆo dos atiǀos leǀaƌĄ eŵ ĐoŶsideƌaçĆo o ĐeŶĄƌio eĐoŶƀŵiĐo, a estƌatĠgia de aloĐaçĆo
pƌoposta Ŷo iteŵ aĐiŵa, assiŵ Đoŵo Ŷos oďjetiǀos a seƌeŵ alĐaŶçados Ŷa gestĆo dos
iŶǀestiŵeŶtos. Os atiǀos seleĐioŶados deǀeƌĆo, poƌ oďƌigaçĆo da Ŷoƌŵa e desta PolítiĐa, seƌ
ǀiŶĐulados a iŶstituiçĆo pƌeǀiaŵeŶte ĐƌedeŶĐiada juŶto ao RPP“.

Ϯ.ϰ. PáRÂMETRO“ DE RENTáBILIDáDE PER“EGUIDO“

á Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ, eŵ seu aƌt. ϯϵ, deteƌŵiŶa Ƌue ͞á taǆa de juƌos ƌeal aŶual a seƌ utilizada
Đoŵo taǆa de desĐoŶto paƌa apuƌaçĆo do ǀaloƌ pƌeseŶte dos fluǆos de ďeŶefíĐios e
ĐoŶtƌiďuiçƁes do RPP“ seƌĄ eƋuiǀaleŶte ă taǆa de juƌos paƌąŵetƌo Đujo poŶto da Estƌutuƌa a
Teƌŵo de Taǆa de Juƌos MĠdia – ETTJ seja o ŵais pƌſǆiŵo ă duƌaçĆo do passiǀo do RPP“͟.
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͞§ Ϯº á taǆa de juƌos paƌąŵetƌo a seƌ utilizada Ŷa aǀaliaçĆo atuaƌial do eǆeƌĐíĐio utiliza, paƌa
sua ĐoƌƌespoŶdġŶĐia aos poŶtos ;eŵ aŶosͿ da ETTJ, a duƌaçĆo do passiǀo ĐalĐulada Ŷa
aǀaliaçĆo atuaƌial Đoŵ data foĐal eŵ ϯϭ de dezeŵďƌo do eǆeƌĐíĐio aŶteƌioƌ.͟

álĠŵ disso, deǀe-se leǀaƌ eŵ ĐoŶsideƌaçĆo o disposto Ŷo aƌt. ϰº da “eçĆo II do áŶeǆo VII da
Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ, eŵ Ƌue deǀeƌĆo seƌ ͞aĐƌesĐidas eŵ Ϭ,ϭϱ poŶtos peƌĐeŶtuais paƌa Đada aŶo eŵ
Ƌue a taǆa de juƌos utilizada Ŷas aǀaliaçƁes atuaƌiais dos últiŵos ϱ ;ĐiŶĐoͿ eǆeƌĐíĐios
aŶteĐedeŶtes ă data foĐal da aǀaliaçĆo tiǀeƌ sido alĐaŶçada pelo RPP“, liŵitada a Ϭ,ϲ poŶtos
peƌĐeŶtuais.͟

Desta foƌŵa, ĐoŶsideƌaŶdo a atualizaçĆo da ETTJ feita pela Poƌtaƌia MP“ Ŷº ϯ.Ϯϴϵ/ϮϬϮϯ e a
duƌaçĆo do passiǀo, ĐalĐulada Ŷa áǀaliaçĆo átuaƌial de ϮϬϮϯ ;data-ďase ϮϬϮϮͿ ƌealizada pela
IŶoǀe CoŶsultoƌia átuaƌial, ĐoŶtƌatada paƌa este fiŵ, de Ϯϰ,ϴϯ aŶos eŶĐoŶtƌaŵos o ǀaloƌ de
ϰ,ϵϴ% a.a.

Coŵo pudeŵos ǀeƌ Ŷa aŶĄlise do ĐeŶĄƌio, a taǆa iŶdiĐada aĐiŵa Ġ atiŶgíǀel, ĐoŶsideƌaŶdo os
paƌąŵetƌos atuais de ŵeƌĐado. “eŶdo assiŵ, eŶteŶdeŵos Ƌue o IPMJP utilize a taǆa iŶdiĐada
aĐiŵa Đoŵo paƌąŵetƌo de ƌeŶtaďilidade dos iŶǀestiŵeŶtos eŵ ϮϬϮϰ. “e faz iŵpoƌtaŶte Đitaƌ
Ƌue a ƌeŶtaďilidade iŶdiĐada Ŷo ĐeŶĄƌio ĐoŶsideƌou ǀaloƌes ŵĠdios histſƌiĐos e Ƌue apesaƌ de
seƌǀiƌ Đoŵo paƌąŵetƌo paƌa aŶĄlise, ŶĆo hĄ Đoŵo pƌeǀeƌ Ƌue os ǀaloƌes iŶdiĐados seƌĆo de
fato ƌealizados.

CoŶsideƌaŶdo o deseŵpeŶho dos iŶǀestiŵeŶtos dos últiŵos aŶos, a ŵeta atuaƌial a seƌ
peƌseguida pelo RPP“ eŵ ϮϬϮϰ seƌĄ de ϱ,ϭϯ% a.a.

CoŶsideƌaŶdo aiŶda a pƌojeçĆo de iŶflaçĆo paƌa o aŶo de ϮϬϮϰ Đoŵo seŶdo de ϯ,ϴϴ% teŵos
Đoŵo ŵeta atuaƌial pƌojetada o ǀaloƌ de ϵ,Ϯϳ%.

Ϯ.ϱ. LIMITE“ PáRá INVE“TIMENTO“ EMITIDO“ POR UMáME“Má PE““Oá JURÍDICá

Os liŵites utilizados paƌa iŶǀestiŵeŶtos eŵ títulos e ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios de eŵissĆo ou
ĐooďƌigaçĆo de uŵa ŵesŵa pessoa juƌídiĐa seƌĆo defiŶidos Ŷos ƌegulaŵeŶtos dos fuŶdos de
iŶǀestiŵeŶtos Ƌue ƌeĐeďeŵ apoƌtes do RPP“. Nos Đasos de aƋuisiçĆo de atiǀos ŵoďiliĄƌios,
Đoŵ eǆĐeçĆo das Đotas de fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto, deǀeƌĄ seƌ ƌespeitada a ƌegƌa de Ƌue os
diƌeitos, títulos e ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios Ƌue ĐoŵpƁeŵ suas Đaƌteiƌas ou os ƌespeĐtiǀos eŵissoƌes
sejaŵ ĐoŶsideƌados de ďaiǆo ƌisĐo de ĐƌĠdito, Đoŵ ďase, eŶtƌe outƌos ĐƌitĠƌios, eŵ
ĐlassifiĐaçĆo efetuada poƌ agġŶĐia ĐlassifiĐadoƌa de ƌisĐo ƌegistƌada Ŷa CVM ou ƌeĐoŶheĐida
poƌ essa autaƌƋuia.

ádeŵais, iŶstituíŵos o liŵite de ϮϬ% paƌa iŶǀestiŵeŶtos eŵ títulos e ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios de
eŵissĆo ou ĐooďƌigaçĆo de uŵa ŵesŵa pessoa juƌídiĐa, assiŵ Đoŵo paƌa atiǀos eŵitidos poƌ
uŵ ŵesŵo ĐoŶgloŵeƌado eĐoŶƀŵiĐo ou fiŶaŶĐeiƌo.

Ϯ.ϲ PRECIFICáÇÃO DO“ áTIVO“

O aƌt. ϭϰϯ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ, tƌaz a seguiŶte ƌedaçĆo:

͞DeǀeƌĆo seƌ oďseƌǀados os pƌiŶĐípios e Ŷoƌŵas de ĐoŶtaďilidade apliĐĄǀeis ao setoƌ púďliĐo
paƌa o ƌegistƌo dos ǀaloƌes da Đaƌteiƌa de iŶǀestiŵeŶtos do RPP“, teŶdo poƌ ďase ŵetodologias,
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ĐƌitĠƌios e foŶtes de ƌefeƌġŶĐia paƌa pƌeĐifiĐaçĆo dos atiǀos, estaďeleĐidos Ŷa polítiĐa de
iŶǀestiŵeŶtos, as Ŷoƌŵas da CVM e do BaŶĐo CeŶtƌal do Bƌasil e os paƌąŵetƌos ƌeĐoŶheĐidos
pelo ŵeƌĐado fiŶaŶĐeiƌo.͟

Os atiǀos fiŶaŶĐeiƌos iŶtegƌaŶtes das Đaƌteiƌas dos RPP“ podeƌĆo seƌ ĐlassifiĐados Ŷas seguiŶtes
Đategoƌias, ĐoŶfoƌŵe ĐƌitĠƌios pƌeǀistos Ŷo áŶeǆo VIII, da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ:

I - dispoŶíǀeis paƌa ŶegoĐiaçĆo futuƌa ou paƌa ǀeŶda iŵediata; ou

II - ŵaŶtidos atĠ o ǀeŶĐiŵeŶto.

Na Đategoƌia de dispoŶíǀeis paƌa ŶegoĐiação ou paƌa ǀeŶda, deǀeŵ seƌ ƌegistƌados os atiǀos
adƋuiƌidos Đoŵ o pƌopſsito de seƌeŵ ŶegoĐiados, iŶdepeŶdeŶteŵeŶte do pƌazo a deĐoƌƌeƌ da
data da aƋuisiçĆo. Esses atiǀos seƌĆo ŵaƌĐados a ŵeƌĐado, Ŷo ŵíŶiŵo ŵeŶsalŵeŶte, de foƌŵa
a ƌefletiƌ o seu ǀaloƌ ƌeal.

Na Đategoƌia de atiǀos ŵaŶtidos atĠ o ǀeŶĐiŵeŶto, podeŵ seƌ ƌegistƌados os atiǀos paƌa os
Ƌuais haja iŶteŶçĆo e ĐapaĐidade fiŶaŶĐeiƌa do RPP“ de ŵaŶtġ-los eŵ Đaƌteiƌa atĠ o
ǀeŶĐiŵeŶto.
PodeƌĄ seƌ ƌealizada a ƌeĐlassifiĐaçĆo dos atiǀos da Đategoƌia de ŵaŶtidos atĠ o ǀeŶĐiŵeŶto
paƌa a Đategoƌia de atiǀos dispoŶíǀeis paƌa ŶegoĐiaçĆo, ou ǀiĐe-ǀeƌsa, Ŷa foƌŵa pƌeǀista Ŷo
áŶeǆo VIII da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ.

Os títulos e ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios Ƌue iŶtegƌaŵ as Đaƌteiƌas e fuŶdos de iŶǀestiŵeŶtos deǀeŵ seƌ
ŵaƌĐados a ǀaloƌ de ŵeƌĐado, oďedeĐeŶdo os ĐƌitĠƌios ƌeĐoŵeŶdados pela CoŵissĆo de
Valoƌes MoďiliĄƌios e pela áNBIMá. Os ŵĠtodos e as foŶtes de ƌefeƌġŶĐias adotadas paƌa
pƌeĐifiĐaçĆo dos atiǀos do RPP“ sĆo estaďeleĐidos eŵ seus ĐustodiaŶtes ĐoŶfoƌŵe seus
ŵaŶuais de apƌeçaŵeŶto.

Os atiǀos da Đategoƌia de ŵaŶtidos atĠ o ǀeŶĐiŵeŶto deǀeƌĆo seƌ ĐoŶtaďilizados pelos seus
Đustos de aƋuisiçĆo, aĐƌesĐidos dos ƌeŶdiŵeŶtos aufeƌidos, deǀeŶdo seƌ ateŶdidos os
seguiŶtes paƌąŵetƌos:

I - deŵoŶstƌaçĆo da ĐapaĐidade fiŶaŶĐeiƌa do RPP“ de ŵaŶtġ-los eŵ Đaƌteiƌa atĠ o
ǀeŶĐiŵeŶto;

II - deŵoŶstƌaçĆo, de foƌŵa iŶeƋuíǀoĐa, pela uŶidade gestoƌa, da iŶteŶçĆo de ŵaŶtġ-los
atĠ o ǀeŶĐiŵeŶto;

III - Đoŵpatiďilidade Đoŵ os pƌazos e taǆas das oďƌigaçƁes pƌeseŶtes e futuƌas do RPP“;

IV - ĐlassifiĐaçĆo ĐoŶtĄďil e ĐoŶtƌole sepaƌados dos atiǀos dispoŶíǀeis paƌa ŶegoĐiaçĆo; e

V - oďƌigatoƌiedade de diǀulgaçĆo das iŶfoƌŵaçƁes ƌelatiǀas aos atiǀos adƋuiƌidos, ao
iŵpaĐto Ŷos ƌesultados atuaƌiais e aos ƌeƋuisitos e pƌoĐediŵeŶtos ĐoŶtĄďeis, Ŷa
hipſtese de alteƌaçĆo da foƌŵa de pƌeĐifiĐaçĆo dos atiǀos.
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Ϯ.ϳ áVáLIáÇÃO E MONITORáMENTO DO“ RI“CO“

RI“CO DE MERCáDO - Ġ a osĐilaçĆo Ŷo ǀaloƌ dos atiǀos fiŶaŶĐeiƌos Ƌue possa geƌaƌ peƌdas paƌa
iŶstituiçĆo deĐoƌƌeŶtes da ǀaƌiaçĆo de paƌąŵetƌos de ŵeƌĐado, Đoŵo ĐotaçƁes de Đąŵďio,
açƁes, Đoŵŵodities, taǆas de juƌos e iŶdeǆadoƌes Đoŵo os de iŶflaçĆo, poƌ eǆeŵplo.

O RPP“ utiliza iŶdiĐadoƌes Đoŵo VaR – Value-at-Risk, Volatilidade, TƌeǇŶoƌ, “haƌpe e
DƌaǁdoǁŶ – paƌa ĐoŶtƌole de RisĐo de MeƌĐado.

RI“CO DE CRÉDITO - Ġ a possiďilidade de peƌdas Ŷo ƌetoƌŶo de iŶǀestiŵeŶtos oĐasioŶadas pelo
ŶĆo ĐuŵpƌiŵeŶto das oďƌigaçƁes fiŶaŶĐeiƌas poƌ paƌte da iŶstituiçĆo Ƌue eŵitiu deteƌŵiŶado
título, ou seja, o ŶĆo ateŶdiŵeŶto ao pƌazo ou ăs ĐoŶdiçƁes ŶegoĐiadas e ĐoŶtƌatadas.

CoŶfoƌŵe deteƌŵiŶa o paƌĄgƌafo ƋuiŶto do aƌt. ϳº da ResoluçĆo ϰ.ϵϲϯ, Ƌue tƌata das
apliĐaçƁes eŵ ƌeŶda fiǆa, diz Ƌue ͞os ƌespoŶsĄǀeis pela gestĆo de ƌeĐuƌsos do ƌegiŵe pƌſpƌio
de pƌeǀidġŶĐia soĐial deǀeƌĆo ĐeƌtifiĐaƌ-se de Ƌue os diƌeitos, títulos e ǀaloƌes ŵoďiliĄƌios Ƌue
ĐoŵpƁeŵ as Đaƌteiƌas dos fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto de Ƌue tƌata este aƌtigo e os ƌespeĐtiǀos
eŵissoƌes sĆo ĐoŶsideƌados de ďaiǆo ƌisĐo de ĐƌĠdito.͟

á ĐlassifiĐaçĆo Đoŵo ďaiǆo ƌisĐo de ĐƌĠdito deǀeƌĄ seƌ efetuada poƌ agġŶĐia ĐlassifiĐadoƌa de
ƌisĐo ƌegistƌada Ŷa CVM ou ƌeĐoŶheĐida poƌ essa autaƌƋuia.

O ĐoŶtƌole e ŵoŶitoƌaŵeŶto do ƌisĐo de ĐƌĠdito dos EŵpƌĠstiŵos CoŶsigŶados seƌĄ efetuado
ĐoŶfoƌŵe ƌegulaŵeŶtaçƁes pƌoĐediŵeŶtais a seƌeŵ editadas pela “eĐƌetaƌia de PƌeǀidġŶĐia.

RI“CO DE LIQUIDE) - Ġ a possiďilidade de peƌda de Đapital oĐasioŶada pela iŶĐapaĐidade de
liƋuidaƌ deteƌŵiŶado atiǀo eŵ teŵpo ƌazoĄǀel seŵ peƌda de ǀaloƌ. Este ƌisĐo suƌge da
difiĐuldade de eŶĐoŶtƌaƌ poteŶĐiais Đoŵpƌadoƌes do atiǀo eŵ uŵ pƌazo hĄďil ou da falta de
ƌeĐuƌsos dispoŶíǀeis paƌa hoŶƌaƌ pagaŵeŶtos ou ƌesgates soliĐitados.

CoŶfoƌŵe deteƌŵiŶa o aƌt. ϭϭϱ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ/ϮϬϮϭ, ͞á apliĐaçĆo dos ƌeĐuƌsos do RPP“
deǀeƌĄ oďseƌǀaƌ as ŶeĐessidades de liƋuidez do plaŶo de ďeŶefíĐios e a Đoŵpatiďilidade dos
fluǆos de pagaŵeŶtos dos atiǀos Đoŵ os pƌazos e o ŵoŶtaŶte das oďƌigaçƁes fiŶaŶĐeiƌas e
atuaƌiais do ƌegiŵe, pƌeseŶtes e futuƌas.͟

á aŶĄlise de ĐoŶdiçĆo de liƋuidez da Đaƌteiƌa do RPP“ Ġ ƌealizada todos os ŵeses, toŵaŶdo
Đoŵo ďase a Đaƌteiƌa de iŶǀestiŵeŶtos posiĐioŶada Ŷo últiŵo dia do ŵġs aŶteƌioƌ. PoƌĠŵ,
possíǀeis adeƋuaçƁes dos pƌazos as oďƌigaçƁes do ƌegiŵe deǀeŵ ĐoŶsideƌaƌ ŶĆo sſ a paƌte dos
atiǀos do ƌegiŵe ŵas taŵďĠŵ os dados atuaƌiais ƌefeƌeŶtes ao seu passiǀo.

“eŶdo assiŵ e ateŶdeŶdo ao pƌeǀisto Ŷo paƌĄgƌafo pƌiŵeiƌo do aƌtigo ϭϭϱ, toda apliĐaçĆo Ƌue
apƌeseŶte pƌazo paƌa desiŶǀestiŵeŶto, iŶĐlusiǀe paƌa ǀeŶĐiŵeŶto, ƌesgate, ĐaƌġŶĐia ou paƌa
ĐoŶǀeƌsĆo de Đotas de fuŶdos de iŶǀestiŵeŶto, deǀeƌĄ seƌ pƌeĐedida de atestado elaďoƌado
pela uŶidade gestoƌa, eǀideŶĐiaŶdo a Đoŵpatiďilidade pƌeǀista Ŷo Đaput.
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O estudo áLM do IPMJP teŵ sido elaďoƌado aŶualŵeŶte, Đoŵo foƌŵa de adeƋuaƌ os
iŶǀestiŵeŶtos ;atiǀosͿ Đoŵ a ŶeĐessidade de liƋuidez paƌa pagaŵeŶto de oďƌigaçƁes poƌ paƌte
do ƌegiŵe ;passiǀosͿ. Tal estudo taŵďĠŵ seƌǀe Đoŵo ďase paƌa aloĐaçĆo dos ƌeĐuƌsos.

RI“CO DE “OLVÊNCIá - Ġ o Ƌue deĐoƌƌe das oďƌigaçƁes do RPP“ paƌa Đoŵ seus seguƌados e seu
fuŶĐioŶaŵeŶto. O ŵoŶitoƌaŵeŶto desse ƌisĐo se dĄ atƌaǀĠs de aǀaliaçƁes atuaƌiais e
ƌealizaçĆo de estudos paƌa eŵďasaŵeŶto dos liŵites fiŶaŶĐeiƌos Ŷo diƌeĐioŶaŵeŶto dos
ƌeĐuƌsos. QuaŶto a gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos, o RPP“ ďusĐaƌĄ ŵaŶteƌ Đaƌteiƌa adeƌeŶte ao seu
peƌfil de iŶǀestidoƌ, ďeŵ Đoŵo ďusĐaƌĄ oďteƌ ƌetoƌŶos Đoŵpatíǀeis Đoŵ as ŶeĐessidades
atuaƌiais, ŵaŶteŶdo assiŵ, a solǀġŶĐia do RPP“ Ŷo deĐoƌƌeƌ da ǀida do ƌegiŵe.

No estudo áLM foi ƌealizada uŵa aŶĄlise de solǀġŶĐia, ĐoŶsideƌaŶdo ϭ.ϬϬϬ ;ŵilͿ ĐeŶĄƌios
difeƌeŶtes de iŶflaçĆo e do ĐoŵpoƌtaŵeŶto de difeƌeŶtes poƌtfſlios pƌeseŶtes Ŷa fƌoŶteiƌa
efiĐieŶte da otiŵizaçĆo ;MaƌkoǁitzͿ. Tal aŶĄlise ĐoŶstatou uŵa ďaiǆa fƌeƋuġŶĐia de
atiŶgiŵeŶto de solǀġŶĐia do plaŶo eŵ todas as Đaƌteiƌas, eŵ ǀiƌtude do ƌeajuste ĐoŶsideƌĄǀel
Ŷo ǀaloƌ de ďeŶefíĐios do plaŶo, apesaƌ do eƋuilíďƌio aiŶda seƌ atiŶgido Ŷa atual ĐoŶjuŶtuƌa.
Neste poŶto, o estudo iŶdiĐou uŵa ŶeĐessidade de jĄ se ďusĐaƌ soluçƁes ƋuaŶto ao passiǀo do
RPP“.

RI“CO “I“TÊMICO - Ġ o ƌisĐo de suƌgiŵeŶto de uŵa Đƌise de ĐoŶfiaŶça eŶtƌe iŶstituiçƁes de
ŵesŵo segŵeŶto eĐoŶƀŵiĐo Ƌue possa geƌaƌ Đolapso ou ƌeaçĆo eŵ Đadeia Ƌue iŵpaĐte o
sisteŵa fiŶaŶĐeiƌo ou ŵesŵo afete a eĐoŶoŵia de foƌŵa ŵais aŵpla.

á aŶĄlise do ƌisĐo sistġŵiĐo Ġ ƌealizada de foƌŵa peƌŵaŶeŶte pela CoŶsultoƌia de
IŶǀestiŵeŶtos, Diƌetoƌia EǆeĐutiǀa e Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos Ƌue ŵoŶitoƌaŵ iŶfoƌŵaçƁes
aĐeƌĐa do ĐeŶĄƌio ĐoƌƌeŶte e peƌspeĐtiǀas de foƌŵa a ŵitigaƌ poteŶĐiais peƌdas deĐoƌƌeŶtes de
ŵudaŶças eĐoŶƀŵiĐas.

RisĐos Đoŵo de ĐƌĠdito e de ŵeƌĐado podeŵ seƌ ŵiŶiŵizados ĐoŵpoŶdo uŵa Đaƌteiƌa
diǀeƌsifiĐada, Đoŵposta poƌ atiǀos Ƌue se eǆpƁeŵ a difeƌeŶtes ƌisĐos e apƌeseŶteŵ ďaiǆa ou
iŶǀeƌsa ĐoƌƌelaçĆo, ou seja, se Đoŵpoƌteŵ de ŵaŶeiƌa difeƌeŶte Ŷos diǀeƌsos ĐeŶĄƌios, Đoŵo
ďolsa e dſlaƌ. No Đaso do RisĐo “istġŵiĐo, o poteŶĐial de ŵitigaçĆo de ƌisĐo a paƌtiƌ da
diǀeƌsifiĐaçĆo Ġ liŵitado, uŵa ǀez Ƌue este ƌisĐo pode seƌ eŶteŶdido Đoŵo o ƌisĐo da Ƌueďƌa
do sisteŵa Đoŵo uŵ todo e Ŷeste Đaso, o iŵpaĐto ƌeĐaiƌia paƌa todos os atiǀos.

á foƌŵa de ŵitigaƌ o ƌisĐo sistġŵiĐo Ġ ƌealizaŶdo aĐoŵpaŶhaŵeŶtos peƌiſdiĐos Ŷas ĐoŶdiçƁes
de ŵeƌĐado, Ŷo iŶtuito de aŶteĐipaƌ ĐeŶĄƌios de Ƌueda e ƌealizaƌ e ƌapidaŵeŶte adotaƌ uŵa
estƌatĠgia defeŶsiǀa, aloĐaŶdo ƌeĐuƌsos eŵ atiǀos ŵais ĐoŶseƌǀadoƌes. PoƌĠŵ, Ġ iŵpoƌtaŶte
salieŶtaƌ Ƌue eŵ ĐeŶĄƌios eǆtƌeŵos, eǆisteŵ ƌisĐos atĠ ŵesŵo paƌa iŶǀestiŵeŶtos
eǆtƌeŵaŵeŶte ĐoŶseƌǀadoƌes.

RI“CO REPUTáCIONáL - DeĐoƌƌe de todos os eǀeŶtos iŶteƌŶos e eǆteƌŶos Đoŵ ĐapaĐidade de
ŵaŶĐhaƌ ou daŶifiĐaƌ a peƌĐepçĆo da uŶidade gestoƌa peƌaŶte a ŵídia, o púďliĐo, os
Đolaďoƌadoƌes e o ŵeƌĐado Đoŵo uŵ todo. O ĐoŶtƌole deste ƌisĐo seƌĄ efetuado Ŷa ĐoŶstaŶte
ǀigiląŶĐia das opeƌaçƁes iŶteƌŶas, poƌ paƌte dos ſƌgĆos de ĐoŶtƌole iŶteƌŶos do RPP“.
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Os ſƌgĆos de ĐoŶtƌole deǀeƌĆo ƌealizaƌ ƌeuŶiƁes peƌiſdiĐas Đoŵ o gestoƌ de ƌeĐuƌsos e Đoŵ o
Đoŵitġ de iŶǀestiŵeŶto, Ŷo ŵíŶiŵo, seŵestƌalŵeŶte e ƌegistƌaƌ eŵ ata os assuŶtos aďoƌdados.
ádeŵais, a uŶidade gestoƌa deǀeƌĄ eŵitiƌ ƌelatſƌios, eŵ ŵesŵo peƌíodo e apƌeseŶtĄ-lo aos
ſƌgĆos de ĐoŶtƌole iŶteƌŶo, ĐoŶteŶdo, Ŷo ŵíŶiŵo:

I - as ĐoŶĐlusƁes dos eǆaŵes efetuados, iŶĐlusiǀe soďƌe a adeƌġŶĐia da gestĆo dos ƌeĐuƌsos do
RPP“ ăs Ŷoƌŵas eŵ ǀigoƌ e ă polítiĐa de iŶǀestiŵeŶtos;

II - as ƌeĐoŵeŶdaçƁes a ƌespeito de eǀeŶtuais defiĐiġŶĐias, Đoŵ estaďeleĐiŵeŶto de
ĐƌoŶogƌaŵa paƌa seu saŶeaŵeŶto, ƋuaŶdo foƌ o Đaso; e

III - aŶĄlise de ŵaŶifestaçĆo dos ƌespoŶsĄǀeis pelas ĐoƌƌespoŶdeŶtes Ąƌeas, a ƌespeito das
defiĐiġŶĐias eŶĐoŶtƌadas eŵ ǀeƌifiĐaçƁes aŶteƌioƌes, ďeŵ Đoŵo aŶĄlise das ŵedidas
efetiǀaŵeŶte adotadas paƌa saŶĄ-las.

ás ĐoŶĐlusƁes, ƌeĐoŵeŶdaçƁes, aŶĄlises e ŵaŶifestaçƁes leǀaŶtada deǀeƌĆo seƌ leǀadas eŵ
teŵpo hĄďil ao ĐoŶheĐiŵeŶto do CoŶselho PƌeǀideŶĐiĄƌio.

CoŶfoƌŵe desĐƌito Ŷo aƌt. ϭϯϭ ͞Caso os ĐoŶtƌoles iŶteƌŶos do RPP“ se ŵostƌeŵ iŶsufiĐieŶtes,
iŶadeƋuados ou iŵpƌſpƌios, deǀeƌĄ seƌ deteƌŵiŶada a oďseƌǀąŶĐia de paƌąŵetƌos e liŵites de
apliĐaçƁes ŵais ƌestƌitiǀos Ŷa polítiĐa de iŶǀestiŵeŶtos atĠ Ƌue sejaŵ saŶadas as defiĐiġŶĐias
apoŶtadas.͟

á uŶidade gestoƌa iƌĄ aĐoŵpaŶhaƌ os oďjetiǀos tƌaçados Ŷa gestĆo dos atiǀos e os ĐƌitĠƌios
Đoŵo ƌeŶtaďilidade e ƌisĐos das diǀeƌsas ŵodalidades de opeƌaçƁes ƌealizadas Ŷas apliĐaçƁes
dos ƌeĐuƌsos do ƌegiŵe e a adeƌġŶĐia ă PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos, Ŷo ŵíŶiŵo tƌiŵestƌalŵeŶte,
atƌaǀĠs de ƌelatſƌio Ƌue deǀeƌĄ seƌ apƌeseŶtado ao CoŶselho PƌeǀideŶĐiĄƌio.

Ϯ.ϴ áVáLIáÇÃO E áCOMPáNHáMENTO DO RETORNO DO“ INVE“TIMENTO“
O ƌetoƌŶo espeƌado dos iŶǀestiŵeŶtos Ġ deteƌŵiŶado poƌ ŵeio da ŵeta de ƌeŶtaďilidade
estaďeleĐida paƌa o aŶo, iŶfoƌŵada Ŷo iteŵ Ϯ.ϰ. e o aĐoŵpaŶhaŵeŶto dessa ƌeŶtaďilidade
oĐoƌƌe de foƌŵa ŵeŶsal atƌaǀĠs da ĐoŶsolidaçĆo da Đaƌteiƌa de iŶǀestiŵeŶtos ƌealizada poƌ
sisteŵa pƌſpƌio paƌa este fiŵ e atƌaǀĠs do ƌelatſƌio Đitado Ŷo iteŵ Ϯ.ϳ.

á aǀaliaçĆo da Đaƌteiƌa Ġ ƌealizada de foƌŵa ĐoŶstaŶte pelo Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos, Ƌue
ďusĐaƌĄ a otiŵizaçĆo da ƌelaçĆo ƌisĐo/ƌetoƌŶo, podeƌaŶdo seŵpƌe o peƌfil de iŶǀestidoƌ do
RPP“ e os oďjetiǀos tƌaçados pela gestĆo.

álĠŵ do deseŵpeŶho, ŵedido pela ƌeŶtaďilidade, sĆo ŵoŶitoƌados aiŶda iŶdiĐadoƌes de ƌisĐo
Đoŵo ǀolatilidade, VaR, TƌeǇŶoƌ, DƌaǁdoǁŶ, “haƌpe, dos atiǀos de foƌŵa iŶdiǀidual, ďeŵ
Đoŵo da Đaƌteiƌa do RPP“ Đoŵo uŵ todo. O ŵoŶitoƌaŵeŶto ǀisa atestaƌ a Đoŵpatiďilidade dos
atiǀos iŶǀestidos Đoŵ o ŵeƌĐado, Đoŵ os seus ƌespeĐtiǀos ďeŶĐhŵaƌks, Đoŵ a ResoluçĆo CMN
Ŷº ϰ.ϵϲϯ/ϮϬϮϭ e Đoŵ esta PolítiĐa, alĠŵ de atestaƌ a adeƌġŶĐia da Đaƌteiƌa do RPP“, taŵďĠŵ
Đoŵ os ĐƌitĠƌios e liŵites da ResoluçĆo e da PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos. ;áŶeǆo IIͿ
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Ϯ.ϵ PLáNO DE CONTINGÊNCIá

álguŵas ŵedidas deǀeŵ seƌ toŵadas Đoŵo foƌŵa de ŵitigaƌ o ƌisĐo dos iŶǀestiŵeŶtos Ŷo Ƌue
se ƌefeƌe a desĐuŵpƌiŵeŶto dos liŵites e ƌeƋuisitos pƌeǀistos Ŷa ResoluçĆo CMN Ŷº ϰ.ϵϲϯ e
Ŷesta PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos.

TĆo logo seja deteĐtado ƋualƋueƌ desĐuŵpƌiŵeŶto, Ƌueŵ o deteĐtou deǀeƌĄ iŶfoƌŵaƌ ao
Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos Ƌue ĐoŶǀoĐaƌĄ ƌeuŶiĆo eǆtƌaoƌdiŶĄƌia Ŷo ŵais ďƌeǀe espaço de
teŵpo paƌa Ƌue tais distoƌçƁes sejaŵ Đoƌƌigidas.

Caso seja ĐoŶsideƌado pelo Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos Ƌue Ŷa Đaƌteiƌa do RPP“ haja alguŵ atiǀo
iŶǀestido Đoŵ eǆĐessiǀa eǆposiçĆo a ƌisĐos ou de poteŶĐiais peƌdas dos ƌeĐuƌsos, deǀeƌĄ seƌ
foƌŵalizada ă Diƌetoƌia EǆeĐutiǀa uŵa soliĐitaçĆo paƌa Ƌue esta pƌoĐeda iŵediataŵeŶte Đoŵ o
pedido de ƌesgate.

“e houǀeƌ pƌazo de ĐaƌġŶĐia, ĐoŶǀeƌsĆo de Đotas ou outƌo oďstĄĐulo ao iŵediato ƌesgate dos
ƌeĐuƌsos, deǀeƌĄ o Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos elaďoƌaƌ ƌelatſƌio, Đoŵ peƌiodiĐidade tƌiŵestƌal,
detalhaŶdo a situaçĆo Đoŵ a ŵedidas toŵadas e peƌspeĐtiǀas de ƌesgate do ƌefeƌido
iŶǀestiŵeŶto e apƌeseŶtĄ-lo aos ſƌgaos de ĐoŶtƌole iŶteƌŶo e eǆteƌŶo, ĐoŶfoƌŵe deteƌŵiŶa o
iŶĐiso VI do aƌt. ϭϱϯ da Poƌtaƌia MTP ϭ.ϰϲϳ.

O aĐoŵpaŶhaŵeŶto de eǀeŶtuais apliĐaçƁes seƌĄ ƌealizado atƌaǀĠs de ĐoŵuŶiĐaçĆo ĐoŶtíŶua
eŶtƌe a Diƌetoƌia de IŶǀestiŵeŶtos e os gestoƌes atuais dos fuŶdos. álĠŵ disso, seƌĆo
aĐoŵpaŶhadas as ásseŵďleias, fatos ƌeleǀaŶtes, ĐoŵuŶiĐados dos Đotistas, deŶtƌe outƌos
doĐuŵeŶtos ofiĐiais e seƌĄ dada ĐiġŶĐia aos CoŶselhos PƌeǀideŶĐiĄƌio e FisĐal e aos ŵeŵďƌos
do Coŵitġ de IŶǀestiŵeŶtos, paƌa Ƌue haja uŵa ŵaioƌ tƌaŶspaƌġŶĐia soďƌe o pƌoĐesso de
desiŶǀestiŵeŶto dos fuŶdos.

ϯ. TRáN“PáRÊNCIá

álĠŵ de estaďeleĐeƌ as diƌetƌizes paƌa o pƌoĐesso de toŵada de deĐisĆo, esta PolítiĐa de
IŶǀestiŵeŶtos ďusĐa aiŶda daƌ tƌaŶspaƌġŶĐia ă gestĆo dos iŶǀestiŵeŶtos do RPP“.

O áƌt. ϭϰϴ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ deteƌŵiŶa Ƌue o RPP“ deǀeƌĄ dispoŶiďilizaƌ aos seguƌados e
ďeŶefiĐiĄƌios, Ŷo ŵíŶiŵo, os seguiŶtes doĐuŵeŶtos e iŶfoƌŵaçƁes:

I - a polítiĐa de iŶǀestiŵeŶtos, suas ƌeǀisƁes e alteƌaçƁes, Ŷo pƌazo de atĠ ϯϬ ;tƌiŶtaͿ dias, a
paƌtiƌ da data de sua apƌoǀaçĆo;

II - as iŶfoƌŵaçƁes ĐoŶtidas Ŷos foƌŵulĄƌios áPR, Ŷo pƌazo de atĠ ϯϬ ;tƌiŶtaͿ dias, ĐoŶtados da
ƌespeĐtiǀa apliĐaçĆo ou ƌesgate;

III - a ĐoŵposiçĆo da Đaƌteiƌa de iŶǀestiŵeŶtos do RPP“, Ŷo pƌazo de atĠ ϯϬ ;tƌiŶtaͿ dias apſs o
eŶĐeƌƌaŵeŶto do ŵġs;

IV - os pƌoĐediŵeŶtos de seleçĆo das eǀeŶtuais eŶtidades autoƌizadas e ĐƌedeŶĐiadas e de
ĐoŶtƌataçĆo de pƌestadoƌes de seƌǀiços;
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V - as iŶfoƌŵaçƁes ƌelatiǀas ao pƌoĐesso de ĐƌedeŶĐiaŵeŶto de iŶstituiçƁes paƌa ƌeĐeďeƌ as
apliĐaçƁes dos ƌeĐuƌsos do RPP“;

VI - a ƌelaçĆo das eŶtidades ĐƌedeŶĐiadas paƌa atuaƌ Đoŵ o RPP“ e ƌespeĐtiǀa data de
atualizaçĆo do ĐƌedeŶĐiaŵeŶto; e

VII - as datas e loĐais das ƌeuŶiƁes dos CoŶselhos PƌeǀideŶĐiĄƌio e FisĐal e do Coŵitġ de
IŶǀestiŵeŶtos e ƌespeĐtiǀas atas.͟

áleŵ destes, o aƌt. ϭϰϵ defiŶe Ƌue a uŶidade gestoƌa do RPP“ deǀeƌĄ ŵaŶteƌ ƌegistƌo, poƌ
ŵeio digital, de todos os doĐuŵeŶtos Ƌue supoƌteŵ a toŵada de deĐisĆo Ŷa apliĐaçĆo de
ƌeĐuƌsos e daƋueles Ƌue deŵoŶstƌeŵ o ĐuŵpƌiŵeŶto das Ŷoƌŵas pƌeǀistas eŵ ƌesoluçĆo do
CMN e o eŶǀio teŵpestiǀo do DPIN ;DeŵoŶstƌatiǀo da PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtoͿ e do DáIR
;DeŵoŶstƌatiǀo de ápliĐaçĆo e IŶǀestiŵeŶto dos ReĐuƌsosͿ, ĐoŶfoƌŵe desĐƌito Ŷo paƌĄgƌafo
úŶiĐo do aƌt. ϭϰϴ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ.

ϰ. DI“PO“IÇÕE“ FINáI“

á ĐoŵpƌoǀaçĆo da elaďoƌaçĆo da pƌeseŶte PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos, ĐoŶfoƌŵe deteƌŵiŶa o
aƌt. ϭϬϭ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ, oĐoƌƌe poƌ ŵeio do eŶǀio, pelo Cadpƌeǀ, do DeŵoŶstƌatiǀo da
PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos – DPIN – paƌa a “eĐƌetaƌia de PolítiĐas de PƌeǀidġŶĐia “oĐial – “PP“.
“ua apƌoǀação pelo CoŶselho fiĐaƌĄ ƌegistƌada poƌ ŵeio de ata de ƌeuŶião Đuja pauta
ĐoŶteŵple tal assuŶto e Ġ paƌte iŶtegƌaŶte desta PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos.

áteŶdeŶdo ao paƌĄgƌafo Ŷoǀe do aƌt. Ϯϰϭ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ, ͞Os doĐuŵeŶtos e ďaŶĐos de
dados Ƌue deƌaŵ supoƌte ăs iŶfoƌŵações de Ƌue tƌata este aƌtigo deveƌão peƌŵaŶeĐeƌ ă
disposição da “PREV pelo pƌazo de ϭϬ ;dezͿ aŶos e aƌƋuivados pelo eŶte fedeƌativo e uŶidade
gestoƌa do RPP“, pƌefeƌeŶĐialŵeŶte de foƌŵa digital.͟

JoĆo Pessoa/ PB, ϭϲ/ϭϬ/ϮϬϮϯ

_______________________________
CaƌoliŶe Feƌƌeiƌa ágƌa

“upeƌiŶteŶdeŶte do IPMJP

_______________________________
CaƌoliŶe Feƌƌeiƌa ágƌa

PƌesideŶte do CoŶselho PƌeǀideŶĐiĄƌio de JoĆo Pessoa
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ϱ. áNEXO“

áNEXO I – Metodologia de pƌojeção de iŶǀestiŵeŶtos:

á ŵetodologia utilizada paƌa pƌojetaƌ o ͞ǀaloƌ espeƌado da ƌeŶtaďilidade futuƌa dos
iŶǀestiŵeŶtos͟ leǀa eŵ ĐoŶsideƌaçĆo todos os íŶdiĐes de ƌefeƌġŶĐia dos fuŶdos de
iŶǀestiŵeŶtos eŶƋuadƌados Đoŵ a ResoluçĆo CMN Ŷº ϰ.ϵϲϯ/ϮϬϮϭ, ĐlassifiĐados Đoŵo ReŶda
Fiǆa, ReŶda VaƌiĄǀel, IŶǀestiŵeŶto Ŷo Eǆteƌioƌ e MultiŵeƌĐado, ĐoŶfoƌŵe detalhe a seguiƌ:

- Paƌa os íŶdiĐes de ƌeŶda fiǆa, Đoŵ eǆĐeçĆo dos pſs-fiǆados, seƌĄ ĐoŶsideƌado a taǆa iŶdiĐatiǀa
da áNBIMá do feĐhaŵeŶto do ŵġs aŶteƌioƌ;

- Paƌa os atiǀos pſs-fiǆados ;CDIͿ, seƌĄ ĐoŶsideƌado o ǀĠƌtiĐe de ϭϮ ŵeses a fƌeŶte, iŶdiĐado Ŷa
Đuƌǀa de juƌos do feĐhaŵeŶto do ŵġs aŶteƌioƌ;

- Eŵ ǀiƌtude do alpha aĐiŵa das taǆas de ŶegoĐiaçĆo eŶǀolǀeŶdo títulos púďliĐos,
iŶǀestiŵeŶtos Ƌue ĐoŶteŶhaŵ atiǀos de eŵissĆo pƌiǀada seƌĆo pƌojetados ĐoŶsideƌaŶdo ϭϮϬ%
da pƌojeçĆo do CDI;

- Paƌa os atiǀos de ƌeŶda ǀaƌiĄǀel do Bƌasil seƌĄ ĐoŶsideƌado o ƌetoƌŶo ŵĠdio histſƌiĐo dos
últiŵos ϲϬ ŵeses do Iďoǀespa;

- Paƌa os atiǀos de ƌeŶda ǀaƌiĄǀel dos Estados UŶidos, seƌĄ ĐoŶsideƌado o ƌetoƌŶo ŵĠdio
histſƌiĐo dos últiŵos ϲϬ ŵeses do “&P ϱϬϬ, aĐƌesĐido da eǆpeĐtatiǀa paƌa o dſlaƌ ĐoŶtida Ŷo
últiŵo Relatſƌio FoĐus do BaŶĐo CeŶtƌal;

- Paƌa os atiǀos de ƌeŶda ǀaƌiĄǀel dos Estados UŶidos, Ƌue utilizeŵ pƌoteçĆo Đaŵďial, seƌĄ
ĐoŶsideƌado o ƌetoƌŶo ŵĠdio histſƌiĐo dos últiŵos ϲϬ ŵeses do “&P ϱϬϬ;

- Paƌa os atiǀos de ƌeŶda ǀaƌiĄǀel do eǆteƌioƌ, seƌĄ ĐoŶsideƌado o ƌetoƌŶo ŵĠdio histſƌiĐo dos
últiŵos ϲϬ ŵeses do M“CI Woƌld, aĐƌesĐido da eǆpeĐtatiǀa paƌa o dſlaƌ ĐoŶtida Ŷo últiŵo
Relatſƌio FoĐus do BaŶĐo CeŶtƌal;

- Paƌa os atiǀos de ƌeŶda ǀaƌiĄǀel do eǆteƌioƌ, Ƌue utilizeŵ de pƌoteçĆo Đaŵďial, seƌĄ
ĐoŶsideƌado o ƌetoƌŶo ŵĠdio histſƌiĐo dos últiŵos ϲϬ ŵeses do M“CI Woƌld;

álĠŵ disso, seƌĄ ĐoŶsideƌado aiŶda o ƌesultado da áŶĄlise do Peƌfil do IŶǀestidoƌ ;“uitaďilitǇͿ
defiŶiŶdo o peƌfil do RPP“ Đoŵo ĐoŶseƌǀadoƌ, ŵodeƌado ou agƌessiǀo. “eŶdo este últiŵo
ĐoŶsideƌado paƌa o IPMJP ĐoŶfoƌŵe desĐƌito Ŷo iteŵ Ϯ.Ϯ.ϯ desta PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos.

É defiŶida uŵa Đaƌteiƌa padƌĆo paƌa Đada peƌfil.

Coŵ ďase Ŷessa Đaƌteiƌa e Ŷa distƌiďuiçĆo eŶtƌe os íŶdiĐes de ƌeŶda fiǆa e ǀaƌiĄǀel Đitados, Ġ
defiŶido o ͞ǀaloƌ espeƌado da ƌeŶtaďilidade futuƌa dos iŶǀestiŵeŶtos͟.

Poƌ fiŵ, tal ƌesultado Ġ Đoŵpaƌado ă ͞taǆa de juƌos paƌąŵetƌo Đujo poŶto da Estƌutuƌa a
Teƌŵo de Taǆa de Juƌos MĠdia - ETTJ seja o ŵais pƌſǆiŵo ă duƌaçĆo do passiǀo do RPP“͟ e
eŶtĆo, hĄ a esĐolha da ŵeta atuaƌial a seƌ peƌseguida – Ŷo iteŵ Ϯ.ϰ – ĐoŶsideƌaŶdo os
oďjetiǀos do RPP“, o peƌfil da Đaƌteiƌa e de ƌisĐo, a ǀiaďilidade de atiŶgiŵeŶto da ŵeta e os
pƌiŶĐípios de seguƌaŶça, ƌeŶtaďilidade, solǀġŶĐia, liƋuidez, ŵotiǀaçĆo, adeƋuaçĆo ă Ŷatuƌeza
de suas oďƌigaçƁes pƌeǀistos Ŷa ResoluçĆo ϰ.ϵϲϯ.

CoŶsideƌaŵos aiŶda o ƌesultado do estudo áLM, Ƌue apoŶtou uŵ ƌetoƌŶo ƌeal de ϳ,ϭϮ% paƌa
os atiǀos dispoŶíǀeis paƌa ŶegoĐiaçĆo:
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Resuŵo da Caƌteiƌa eŵ ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϮϮ Valoƌ ápliĐado % s/ Total RetoƌŶo Real
Espeƌado

Valoƌ DispoŶíǀel paƌa OtiŵizaçĆo e BalaŶĐeaŵeŶto R$ Ϯϱϴ.ϵϮϳ.ϮϯϬ,ϭϰ ϱϴ,ϭϲ% ϳ,ϭϮ%

Valoƌ IŶǀestido eŵ FuŶdos "VĠƌtiĐe" - “eŵ LiƋuidez R$ ϭϬ.ϬϮϯ.ϭϮϵ,ϯϬ Ϯ,Ϯϱ% ϰ,ϵϰ%

Valoƌ IŶǀestido eŵ FuŶdos Estƌutuƌados - “eŵ LiƋuidez R$ ϴϮϵ.ϴϬϰ,Ϯϵ Ϭ,ϭϵ% -ϲ,ϭϲ%

Valoƌ IŶǀestido eŵ Títulos PúďliĐos e Pƌiǀados – Na Cuƌǀa R$ ϭϳϱ.ϯϴϭ.ϱϱϴ,ϬϬ ϯϵ,ϰϬ% ϱ,ϵϮ%

Valoƌ Total do PatƌiŵƀŶio IŶǀestido R$ ϰϰϱ.ϭϲϭ.ϳϮϭ,ϳϯ ϭϬϬ,ϬϬ% ϲ,ϱϳ%

PoƌtaŶto, ĐoŶsideƌaŶdo os diǀeƌsos ĐeŶĄƌios de ƌetoƌŶos pƌojetados, eŶteŶdeŵos Ƌue o
ƌetoƌŶo defiŶido pela taǆa de juƌos paƌąŵetƌo se ŵostƌou a ŵais adeƋuada paƌa a PolítiĐa de
IŶǀestiŵeŶtos de ϮϬϮϰ do IPMJP.

áNEXO II – Relatſƌios de aĐoŵpaŶhaŵeŶto:

CoŶfoƌŵe eǆposto Ŷo iteŵ Ϯ.ϳ da PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos, o Relatſƌio de RisĐo de MeƌĐado
ǀisa atestaƌ a Đoŵpatiďilidade dos atiǀos iŶǀestidos Đoŵ o ŵeƌĐado, Đoŵ os seus ƌespeĐtiǀos
ďeŶĐhŵaƌks aǀaliaŶdo iŶdiĐadoƌes Đoŵo ǀolatilidade, VaR, TƌeǇŶoƌ, DƌaǁdoǁŶ, “haƌpe.

VaR ;ϮϱϮ d.uͿ: O Value at Risk Ġ uŵa ŵedida estatístiĐa Ƌue iŶdiĐa a peƌda ŵĄǆiŵa poteŶĐial
de deteƌŵiŶado atiǀo ou deteƌŵiŶada Đaƌteiƌa eŵ deteƌŵiŶado peƌíodo. Paƌa o seu ĐĄlĐulo,
utiliza-se o ƌetoƌŶo espeƌado, o desǀio padƌĆo dos ƌetoƌŶos diĄƌios e deteƌŵiŶado Ŷíǀel de
ĐoŶfiaŶça pƌoďaďilístiĐa supoŶdo uŵa distƌiďuiçĆo Ŷoƌŵal. “eu ƌesultado pode seƌ
iŶteƌpƌetado Đoŵo, ƋuaŶto ŵais alto foƌ, ŵais aƌƌisĐado Ġ o atiǀo ou a Đaƌteiƌa. Dado o
deseŵpeŶho da Caƌteiƌa Ŷos últiŵos ϭϮ ŵeses, estiŵa-se Đoŵ ϵϱ% de ĐoŶfiaŶça Ƌue, se
houǀeƌ uŵa peƌda de uŵ dia paƌa o outƌo, o pƌejuízo ŵĄǆiŵo seƌĄ de X%.

Volatilidade: Volatilidade Ġ uŵa ǀaƌiĄǀel Ƌue ƌepƌeseŶta a iŶteŶsidade e a fƌeƋuġŶĐia Ƌue
aĐoŶteĐeŵ as ŵoǀiŵeŶtaçƁes do ǀaloƌ de uŵ deteƌŵiŶado atiǀo, deŶtƌo de uŵ peƌíodo. De
uŵa foƌŵa ŵais siŵples, podeŵos dizeƌ Ƌue ǀolatilidade Ġ a foƌŵa de ŵediƌ a ǀaƌiaçĆo do
atiǀo. ássiŵ seŶdo, uŵa Volatilidade alta ƌepƌeseŶta ŵaioƌ ƌisĐo, ǀisto Ƌue os pƌeços do atiǀo
teŶdeŵ a se afastaƌ ŵais de seu ǀaloƌ ŵĠdio. Estiŵa-se Ƌue os ƌetoƌŶos diĄƌios da Caƌteiƌa, eŵ
ŵĠdia, se afastaŵ eŵ X% do ƌetoƌŶo diĄƌio ŵĠdio dos últiŵos ϭϮ ŵeses.

TƌeǇŶoƌ: “iŵilaƌ ao “haƌpe, poƌĠŵ, utiliza o ƌisĐo do ŵeƌĐado ;BetaͿ Ŷo ĐĄlĐulo eŵ ǀez da
ǀolatilidade da Caƌteiƌa. á leituƌa Ġ a ŵesŵa feita Ŷo shaƌpe, ƋuaŶto ŵaioƌ seu ǀaloƌ, ŵelhoƌ
peƌfoƌŵa o atiǀo ou a Đaƌteiƌa. Valoƌes Ŷegatiǀos iŶdiĐaŵ Ƌue a Đaƌteiƌa teǀe ƌeŶtaďilidade
ŵeŶoƌ do Ƌue a alĐaŶçada pelo ŵeƌĐado. Eŵ ϭϮ ŵeses, Đada ϭϬϬ poŶtos de ƌisĐo a Ƌue a
Caƌteiƌa se eǆpƀs foƌaŵ ĐoŶǀeƌtidos eŵ uŵa ƌeŶtaďilidade X ŵaioƌ Ƌue a do ŵeƌĐado.

DƌaǁDoǁŶ: áuǆilia a deteƌŵiŶaƌ o ƌisĐo de uŵ iŶǀestiŵeŶto, iŶdiĐaŶdo ƋuĆo estĄǀel Ġ
deteƌŵiŶado atiǀo, ao ŵediƌ seu deĐlíŶio desde o ǀaloƌ ŵĄǆiŵo alĐaŶçado pelo atiǀo, atĠ o
ǀaloƌ ŵíŶiŵo atiŶgido eŵ deteƌŵiŶado peƌíodo de teŵpo. Paƌa deteƌŵiŶaƌ o peƌĐeŶtual de
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Ƌueda, o Dƌaǁ-DoǁŶ Ġ ŵedido desde Ƌue a desǀaloƌizaçĆo Đoŵeça atĠ se atiŶgiƌ uŵ Ŷoǀo
poŶto de ŵĄǆiŵo, gaƌaŶtiŶdo, dessa foƌŵa, Ƌue a ŵíŶiŵa da sĠƌie ƌepƌeseŶta a ŵaioƌ Ƌueda
oĐoƌƌida Ŷo peƌíodo. QuaŶto ŵais Ŷegatiǀo o Ŷúŵeƌo, ŵaioƌ a peƌda oĐoƌƌida e,
ĐoŶseƋueŶteŵeŶte, ŵaioƌ o ƌisĐo do atiǀo. JĄ uŵ Dƌaǁ-DoǁŶ igual a zeƌo, iŶdiĐa Ƌue ŶĆo
houǀe desǀaloƌizaçĆo do atiǀo ao loŶgo do peƌíodo aǀaliado.

“haƌpe: Tƌata-se de uŵ iŶdiĐadoƌ de peƌfoƌŵaŶĐe utilizado Ŷo ŵeƌĐado fiŶaŶĐeiƌo paƌa aǀaliaƌ
a ƌelaçĆo ƌisĐo-ƌetoƌŶo de uŵ atiǀo atƌaǀĠs da difeƌeŶça eŶtƌe o ƌetoƌŶo do atiǀo e o atiǀo liǀƌe
de ƌisĐo, Đoŵ o CDI seŶdo ĐoŵuŵeŶte utilizado Đoŵo pƌoǆǇ deste, diǀidido pela ǀolatilidade.
PoƌtaŶto, ƋuaŶto ŵaioƌ o íŶdiĐe de “haƌpe do atiǀo, ŵelhoƌ a sua peƌfoƌŵaŶĐe. Eŵ ϭϮ ŵeses,
o iŶdiĐadoƌ apoŶtou Ƌue paƌa Đada ϭϬϬ poŶtos de ƌisĐo a Ƌue a Caƌteiƌa se eǆpƀs, houǀe uŵa
ƌeŶtaďilidade X ŵaioƌ Ƌue aƋuela ƌealizada pelo CDI.

O ƌelatſƌio de RisĐo de DeseŶƋuadƌaŵeŶto Đoŵ a ResoluçĆo CMN ϰ.ϵϲϯ e ĐoŶfoƌŵidade ďusĐa
Đoŵpƌoǀaƌ a Đoŵpatiďilidade dos iŶǀestiŵeŶtos Đoŵ os ĐƌitĠƌios e liŵites eǆpostos Ŷa
ResoluçĆo CMN Ŷº ϰ.ϵϲϯ/ϮϬϮϭ.

O Relatſƌio de ádeƌġŶĐia ă PolítiĐa de IŶǀestiŵeŶtos ǀisa Đoŵpƌoǀaƌ a adeƌġŶĐia dos
iŶǀestiŵeŶtos Đoŵ todos os ĐƌitĠƌios e liŵites pƌeǀistos Ŷesta PolítiĐa, Đoŵo os liŵites
eǆpostos Ŷo iteŵ Ϯ.Ϯ.ϰ ;EstƌatĠgia de aloĐaçĆoͿ, os Ƌuais seguiŶdo as Ŷoƌŵas da alíŶea ͞e͟ do
iŶĐiso I do aƌtigo ϭϬϮ da Poƌtaƌia ϭ.ϰϲϳ, ŶĆo deǀeŵ ƌepliĐaƌ os liŵites pƌeǀistos Ŷa ResoluçĆo
ϰ.ϵϲϯ, tƌaŶzeŶdo a este ƌelatſƌio, uŵ ĐaƌĄteƌ difeƌeŶte do Relatſƌio Đitado aĐiŵa Ƌue se ƌefeƌe
a adeƌġŶĐia a ResoluçĆo ϰ.ϵϲϯ.

O Relatſƌio de ádeƌġŶĐia aos BeŶĐhŵaƌks ǀisa Đoŵpƌoǀaƌ a Đoŵpatiďilidade da ƌeŶtaďilidade
dos fuŶdos iŶǀestidos Đoŵ os seus ƌespeĐtiǀos ďeŶĐhŵaƌks, Ŷo iŶtuito de ideŶtifiĐaƌ se os
fuŶdos apƌeseŶtaŵ ƌesultados disĐƌepaŶtes eŵ ƌelaçĆo ao ŵeƌĐado, ďeŵ Đoŵo eŵ ƌelaçĆo a
sua ƌefeƌġŶĐia.

Os paƌąŵetƌos de aleƌta paƌa Đoŵpƌoǀaƌ a adeƌġŶĐia dos fuŶdos ao seu ďeŶĐhŵaƌk leǀaƌĄ eŵ
ĐoŶsideƌaçĆo os peƌĐeŶtuais de ϱϬ% e ϭϱϬ% de atiŶgiŵeŶto do ďeŶĐhŵaƌk defiŶido Ŷo
ƌegulaŵeŶto do fuŶdo. Ou seja, Đaso o fuŶdo atiŶja ǀaloƌ aďaiǆo de ϱϬ% ou aĐiŵa de ϭϱϬ% da
ƌeŶtaďilidade do seu ďeŶĐhŵaƌk, o Đoŵitġ deǀeƌĄ se ƌeuŶiƌ e deliďeƌaƌ soďƌe a ŵaŶuteŶçĆo ou
ŶĆo do atiǀo eŵ Đaƌteiƌa, ďeŵ Đoŵo ŵaŶteƌ ƌegistƌo da fuŶdaŵeŶtaçĆo tĠĐŶiĐa paƌa a deĐisĆo.
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