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INTRODUCAO

O Fundo Unico de Previdéncia Social do Estado do Rio de Janeiro
(Rioprevidéncia) foi criado em 1999 para prover o pagamento dos beneficios previdenciarios
devidos aos servidores aposentados e seus dependentes além de proporcionar alternativas
de custeio, de capitalizacdo de ativos e de transparéncia na gestdo dos passivos
previdenciarios. A autarquia concentra o pagamento de aposentadorias e pensfes de todos
os servidores estaduais englobando os poderes executivo, judiciario e legislativo além do
Ministério Publico e do Tribunal de Contas do Estado.

Em 2012, o Estado do Rio de Janeiro, com o objetivo de, no longo prazo, zerar o
déficit atuarial criou a previdéncia complementar (Lei Estadual n° 6.243, de maio de 2012) e
a segregacdo de massa (Lei Estadual n° 6.338, de 6 de novembro de 2012) para quem
ingressar no servico publico a partir de 4 de setembro de 2013. Esses novos servidores
terdo seu sistema previdenciario diferenciado, suas contribuicbes compulsoérias serdo sobre
os rendimentos até o teto do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) e destinadas a
um fundo previdenciario, que funcionard sob o sistema de capitaliza¢do, administrado pelo
Rioprevidéncia de uma forma segregada em relacdo aos demais ativos e passivos
previdenciarios; e as contribuicbes sobre o que exceder esse montante poderdo ser
destinadas a uma entidade fechada de previdéncia complementar mediante op¢édo do
participante.

Ao Rioprevidéncia caberd a administracdo dos dois fundos de previdéncia do
Regime Obrigatério (RPPS): o Fundo Financeiro, isto é, o antigo Rioprevidéncia, cujos
ativos e passivos ja estavam definidos e cuja administracdo de recursos devera seguir 0s
mesmos objetivos e diretrizes dos anos anteriores e ser focada na gestéo de liquidez (curto
prazo) e na otimizacdo dos recursos capitalizados (direitos sobre a exploracao de petréleo);
e o Fundo Previdenciario, destinado aos servidores que ingressarem no novo modelo de
previdéncia do Estado, que funcionara sob a forma de capitalizacdo e tera a gestédo de
recursos direcionada a gestéo integrada de ativos e passivos (longo prazo), com énfase no
equilibrio atuarial. Havera uma segregac¢do gerencial, financeira e contabil de ambas as

atividades.

Importante destacar que o Rioprevidéncia tem publico alvo de aproximadamente
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@ RIOPREVIDENCIA

450" mil servidores ativos, inativos e pensionistas e ativo total de R$ 61 bilhdes?, dentre eles
parte dos direitos futuros de royalties e de participacdes especiais na exploracdo do petréleo

e do gas natural do Estado, nos termos do art. 20, §1°, da Constituicdo Federal.

Diante de todo este contexto, o Rioprevidéncia apresenta a sociedade o Plano
Anual de Investimentos (PAIl) para o ano de 2016, cujo objetivo € dar transparéncia e
seguranca aos investimentos do Rioprevidéncia, trazendo a sociedade, informacoes,

diretrizes, metas e limites a gestdo de investimentos para o0 ano seguinte.

! Avaliagdo Atuarial de 2015 (ano base 2014).
2 Conforme o relatorio “Composicao do Ativo Real do Fundo de Setembro de 2015” elaborado pela Geréncia de Controladoria.
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CAPITULO 1: Planejamento Estratéqgico

1.1. Estrutura Patrimonial
1.1.1. Fundo Financeiro
O Fundo Financeiro do Rioprevidéncia possui Ativo Total de R$ 61,2 bilhdes,

conforme Balanco Patrimonial® do encerramento de setembro de 2015:

Quadro 1: Ativos Fundo Financeiro

ATIVOS 2015 Set.2015
ROYALTIES E PARTICIPAGOES ESPECIAIS 55.458.237.447
CAIXA EDISPONIBILIDADES 543.451.368
DIV ATIVA 38.961.929
IMOVEIS 407.834.595
ICMS PARCELADO 2.149.950.745
FUNDES 1.256.458.439
VALORES A RECEBER DO ERJ + BERJ 367.669.701
OUTROS 984.511.046
Ativo Total 61.207.075.269

Contudo, apesar desse ativo, o Fundo ainda possui necessidade de capitalizagédo de
aproximadamente R$ 116 bilhdes (déficit técnico), para que atinja a cobertura total das
provisBes matematicas*(aproximadamente R$ 176 bilhdes), estimadas mediante célculo
atuarial de 2015 (ano base 2014).

Esse aumento do déficit atuarial refletiu a forte desvalorizacdo do preco do Brent
desde 2014 (de US$ 115,00 em junho/14 para US$ 50,00 em outubro/15) assim como a

evolucdo das despesas previdenciarias em patamares superiores a 10%aa.

3 Balango Patrimonial elaborado nos moldes da Lei n° 6404. Os valores de Royalties e Participages Especiais poderdo sofrer
variagéo conforme reavaliagé@o deste ativo a ser realizada em Janeiro/2016, para fechamento do balan¢o do ano de 2015.

‘A Reavaliacdo do Montante das Provisdes Matematicas Previdenciarias do Estado do Rio de Janeiro para o exercicio de
2015 teve sua atualizag&o registrada em agosto de 2015 com a contabilizacdo do déficit, em observancia as normas do
Ministério da Previdéncia Social, sendo alocado na conta contabil de "Cobertura de Insuficiéncia Financeira", conforme
informag@es constantes na Nota Técnica elaborada pela PEMCAIXA - Previdéncia para Estados e Municipios
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Quadro 2: Passivos Fundo Financeiro

COMPOSIGAO DO PASSIVO REAL DO FUNDO - SETEMBRO DE 2015

DESCRICAO 31/12/2014 30/09/2015 Var %
CIRCULANTE 914.822.108,36 992.026.540,46 8,44
PROGRAMA PREVIDENCIAL 914.822.108,36 992.026.540,46 8,44
Aposentados e Pensionistas 61.469.503,75 64.170.357,54 4,39
Consignagfes a Pagar 410.148.548,42 452.610.738,57 10,35
IRRF a Recolher 3.577.547,34 4.155.455,58 16,15
Receitas a Classificar - -

Restituicdes 11.685.509,67 23.909.092,64 104,60

13° Salario Inativos e Pensionistas - 220.391.489,94
Sentencas Judiciais - Pessoal 1.061.104,36 968.106,84 -8,76

Sentencas Judiciais - Outras - -

ADMINISTRATIVO 277.381.829,96 191.062.265,67 -31,12
Administrativo 205.381.829,96 119.062.265,67 -42,03
Parcelamentos com a Uni&o 72.000.000,00 72.000.000,00 0,00
OBRIGACOES E ENCARGOS A PAGAR 149.498.064,86 34.759.033,68 -76,75
Obrigagdes Intragovernamentais 149.478.959,90 34.739.928,72 -76,76
Outras Obrigagdes 19.104,96 19.104,96 0,00
NAO CIRCULANTE 177.102.504.006,99 61.439.122.601,61 -65,31
PROGRAMA PREVIDENCIAL 397.534.272,49 493.837.631,50 24,23
Sentencas Judiciais - Precatorios 149.733.442,49 246.036.801,50 64,32
Parcelamentos com a Uniéo 247.800.830,00 247.800.830,00 0,00
PROVISOES A LONGO PRAZO 176.686.248.990,14 60.386.648.295,00 -65,82
PROVISOES MATEMATICAS 176.686.248.990,14 60.386.648.295,00 -65,82
Beneficios Concedidos 123.758.012.705,40 | 123.758.012.705,40 0,00
Beneficios a Conceder 54.938.893.265,56 54.938.893.265,56 0,00
Reservas a Amortizar (2.010.656.980,82) (2.010.656.980,82) 0,00

Cobertura Insufic. Financ. - Benef. Concedidos - (80.596.032.970,94)

Cobertura Insufic. Financ. - Benef. A Conceder - (35.703.567.724,20)
RESULTADO DIFERIDO 18.720.744,36 558.636.675,11 2.884,05
PATRIMONIO LIQUIDO (117.630.677.820,35)|  (1.224.073.873,16) -98,96
PATRIMONIO SOCIAL E CAPITAL SOCIAL (37.631.750.447,65)| (37.631.750.447,65) 0,00
RESULTADOS ACUMULADOS (79.998.927.372,70)| 36.407.676.574,49 -145,51
Resultado do Exercicio (49.260.477.245,53) 107.464.039,12 -100,22
Superavits ou Déficits Acumulados (30.746.230.461,26) (79.998.927.372,70) 160,19
Ajustes de Exercicios Anteriores 7.780.334,09 | 116.299.139.908,07 | 1.494.683,37
TOTAL DO PASSIVO - R$ 60.386.648.295,00 61.207.075.268,91 1,36

As “provisbes matematicas” sdo uma estimativa do montante de recursos

necessarios ao pagamento dos beneficios previdenciarios atuais e futuros de todos os
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segurados do Fundo. Esses valores séo financiaveis ao longo de mais 70 anos.

A diferenca entre a receita de contribuicbes e a despesa com pagamentos de
beneficios previdenciarios tem sido coberta pelo Rioprevidéncia com recursos provenientes
de ativos préprios. Em dltimo caso, na hipétese de os ativos préprios do Fundo ndo serem
suficientes para cobrir essa diferenca, é obrigacdo do Estado arcar diretamente® com os

pagamentos dos beneficios previdenciarios.

A previsdo do fluxo de caixa do Fundo Financeiro para 2016 aponta para um
déficit e para seu equacionamento, sera necessario um aporte de recursos do Estado e uma
possivel nova operacdo de venda de ativos (direitos de royalties e participagdes especiais)

com vencimento de médio e longo prazo.

1.1.2. Fundo Previdenciario

O Fundo Previdenciario possui a seguinte estrutura em seu balango patrimonial
de setembro/15:

Quadro 3: Ativos Fundo Previdenciario

ATIVOS 2015 Set.2015
CAIXA EDISPONIBILIDADES 217.383.333
VALORES A RECEBER DO ERJ + BERJ 14.568.838
Ativo Total 231.952.170

Quadro 4: Passivos Fundo Previdenciario

® Lei Estadual n° 3.189/99, art. 1°, §3° Ao Estado do Rio de Janeiro compete responder solidariamente pelas obrigaces
assumidas pelo Rioprevidéncia com relacdo aos membros e servidores estatutarios, ativos e inativos, bem como seus
beneficiarios. Lei 9.717/98, Art. 2° (...) 81° A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios sdo responsaveis pela
cobertura de eventuais insuficiéncias financeiras do respectivo regime proprio, decorrentes do pagamento de beneficios
previdenciarios.
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FUNDO PREVIDENCIARIO

COMPOSICAO DO PASSIVO REAL DO FUNDO - SETEMBRO DE 2015

DESCRICAO 31/12/2014 30/09/2015 Var %
CIRCULANTE 1.955.496,92 3.195.101,08 63,39

OBRIGACOES TRAB.PREVID.ASSIST. A PAGAR - C.P. - 5.731,00 [ #DIV/O!

Pessoal a Pagar - Pensionistas - 5.731,00 [ #DIV/O!
DEMAIS OBRIGACOES A CURTO PRAZO 1.955.496,92 3.189.370,08 63,10
Valores Restituives 1.955.496,92 3.189.370,08 63,10
NAO CIRCULANTE 105.072.910,34 105.072.910,34 0,00
PROVISOES A LONGO PRAZO 105.072.910,34 105.072.910,34 0,00
PROVISOES MATEMATICAS 73.733.654,10 73.733.654,10 0,00

Beneficios Concedidos - -
Beneficios a Conceder 86.270.306,41 86.270.306,41 0,00
Reservas a Amortizar (12.536.652,31) (12.536.652,31) 0,00
Ajustes de Resultado Atuarial Superavitario 31.339.256,24 31.339.256,24 0,00
RESULTADO DIFERIDO - -

PATRIMONIO LiQUIDO (1.955.496,92) 123.684.158,97 | -6.424,95
RESULTADOS ACUMULADOS (1.955.496,92) 123.684.158,97 | -6.424,95
Resultado do Exercicio (3.375.980,67) 125.041.495,70 | -3.803,86
Resultado de Exercicios Anteriores 1.380.514,14 (1.965.104,21) -242,35
Ajustes de Exercicios Anteriores 39.969,61 607.767,48 | 1.420,57
TOTAL DO PASSIVO - R$ 105.072.910,34 231.952.170,39 120,75

Fonte: SIAFEM/RJ - SIG

Para 2016, a previsdo € de um crescimento patrimonial superior a R$ 170

milhdes, refletindo a previsdo de ingresso de 13,5 milhdes mensais referentes as

contribuicbes dos servidores e a patronal,

conforme

setembro/2015 da Coordenagéo de Atuaria do Rioprevidéncia.

relatério de estatistica de
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1.2. Diretrizes e Objetivos

1.2.1. Reducéo do Déficit Técnico

O fundo financeiro do Rioprevidéncia deve buscar rentabilizar seus ativos a
taxas proximas a sua meta atuarial (taxa real de juros de 6% a.a.), acima dos patamares de
inflag&o aferidos pelo INPC.

A carteira imobilidria do Fundo é composta por aproximadamente 300 iméveis
pertencentes ao Rioprevidéncia. O Estado, dentro do seu compromisso de reduzir o déficit
atuarial da Autarquia, utilizou estes imoOveis para capitalizagdo do Fundo. A gestdo deste
portfolio visa (i) a sua realizacéo a pregos de mercado e (ii) a obtencé@o de renda por cessao

de uso.

A reducdo do déficit atuarial passa pela gestdo responsavel e eficiente dos
recursos do Rioprevidéncia, o que significa buscar a otimizacdo do retorno do ativo e a

mitigagdo do risco dos investimentos, conforme sera visto a seguir.

1.2.2. Otimizagdo do Retorno do Ativo

Fundo Financeiro

Formalmente, o Ministério da Previdéncia Social exige a ado¢&o do benchmark®
indice de inflacdo, que no nosso caso é o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC),
acrescido de juros reais de até 6% ao ano.

Os juros reais praticados nos investimentos de curto prazo (CDI) devem
apresentar um rendimento real médio (deflacionado pelo IPCA) ao redor de 4,35% em 2015,
segundo estimativa do mercado (pesquisa Focus 30.10.15). Segundo a mesma pesquisa,

para 2016 a previsdo € de um patamar entre 6,5% e 6,7% ao ano, acima da meta atuarial.

Outro ponto importante a ser destacado € o fato de 95% dos ativos do

Y

Rioprevidéncia serem direitos relacionados a exploracdo de petrdleo (royalties e

®0 processo de Benchmark é a comparacdo do desempenho entre dois ou mais sistemas, sendo chamado de benchmark o
sistema que possui 0 melhor desempenho, o qual se pretende alcancar.
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s

participacdo especial), cujo valor de realizacdo é regido por legislacdo e independe da
gestdo do Fundo. Varidveis como producdo anual dos poc¢os, cotacdo da moeda americana
e cotacdo do barril de petréleo tipo Brent, sdo utilizadas no célculo dos valores mensais e
trimestrais respectivamente dos royalties e participacdes especiais. O célculo do valor
presente deste ativo, também varia em funcdo do comportamento do mercado futuro que

determinam estas variaveis.

Devido as particularidades do Fundo Financeiro do Rioprevidéncia, cujos
recursos liquidos tém um prazo de realizacdo de curtissimo prazo, a melhor base de
afericdo de seu retorno (benchmark) deve ser a taxa de juros de 1 dia da economia
doméstica, o CDI ou a SELIC. Uma exposi¢cdo a ativos de maior volatilidade e de maior
retorno, num prazo muito curto, colocaria um risco adicional na gestdo patrimonial do Fundo

e em razao disto, deve ser evitado.

Em 2016, espera-se fluxo de caixa em média inferior aos anos anteriores, em
decorréncia do processo de evolugdo das despesas do Fundo. As perspectivas de receitas
séo declinantes em ocasiao do menor volume de royalties e participacdes especiais, apos a
realizacdo das cessoOes realizadas em 2013 e 2014 e a forte desvalorizacdo do preco do
Brent verificada desde meados de 2014. Neste contexto, as disponibilidades do Fundo
Financeiro para 2016 deverdo seguir as melhores préaticas de gestdo de capital de curto
prazo, sujeitos a alocacéo em investimentos com baixa volatilidade de preco e com liquidez

diaria.

Alocacdes no mercado de titulos publicos mais longos (IMA e IRFM) assim como
0s mercados de renda variavel, ndo devem ter alocacéo expressiva em face da estrutura do

fluxo de caixa do Rioprevidéncia no periodo.

Fundo Previdenciario

Assim como o fundo financeiro, o fundo previdenciario também adota como
benchmark o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), porém acrescido de juros

reais de 5% ao ano.

Nossa previsédo de volume para a carteira do fundo previdenciario indica que as
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reservas devem atingir aproximadamente R$ 270 milhdes no final de 2015, e encerrar o
proximo ano por volta de R$ 500 milhdes, com base na expectativa de entrada de novos

servidores e na sua remuneracao média.

O cenario macroeconémico nos mostra uma forte elevacéo da rentabilidade real
que ja se verifica nos titulos de longo prazo indexados a inflagdo (NTN-B), em razao: (i) do
aumento da taxa Selic, necessaria para trazer a inflagdo para o centro da meta apos a
disparada dos precos em 2015, (ii) pelos impactos que serdo provocados pela alta das
Treasuries nos Estados Unidos sobre os ativos reais e financeiros do mercado (iii) pela
situacdo do déficit fiscal e recessdo econémica que se vislumbram para 2015 e 2016, além

da deterioracdo do ambiente politico.

Pelo gréafico abaixo, percebemos que os titulos NTN-B estdo sendo negociados
acima da meta atuarial do Fundo Previdenciario, tanto no curto quanto no médio e longo

prazo.

Grafico 1;: NTN-B

Taxas NTN-Bs

7,50%
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6,50% / ////
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—=—15/08/2016 ——15/08/2020 15/08/2030 —<—15/08/2050

A existéncia destes recursos de longo prazo proporcionara oportunidades de
aplicacdes financeiras com o benchmark IMA-B (indice de Mercado Anbima, série B), que

acompanham a variacdo dos precos de todos os titulos puablicos federais, de
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responsabilidade do Tesouro Nacional, em mercado e atrelados a variagéo do IPCA.

Investimentos de médio e longo prazo devem ser realizados mantendo uma
parcela de recursos mais liquidos para constituir a cobertura de riscos. Esse perfil de
investimentos permitird buscar alternativas com maior probabilidade de rentabilidade. Além
das aplicacbes com benchmark em indices de inflagdo (em especial o IPCA), poderdo ser
explorados fundos de investimentos de renda variavel e estruturados (fundos de

investimentos imobiliarios e fundos de investimentos em participacdes).

A maior eficiéncia nas alocagfes excessivamente longas ocorrerd conforme se
registre um nimero de servidores que nos permita realizar uma analise atuarial com grau de
precisdo adequada, definindo ndo s6 o ritmo de receitas de acumulacdo de reservas, mas
também, a projecdo de saida de caixa decorrente do pagamento de aposentadorias e

pensdes.

1.2.3. Mitigacédo de Riscos

As acdes de otimizagéo do retorno devem ser acompanhadas de medidas para a
mitigacdo dos riscos a que o Fundo esta exposto. A Resolugdo CMN n° 3.922/10, que regula
as aplicagbes dos recursos dos RPPS, possui como principais diretrizes as condi¢des de
segurancga dos investimentos. Os percentuais maximos de alocacao de recursos dos RPPS,
estabelecidos naquele normativo, seguem essa diretriz. Exemplo séo as aplicagbes em
renda variavel, as quais nao podem exceder a 30% dos recursos do RPPS, pois apresentam
mais riscos que as aplicagdes em titulos publicos federais, de responsabilidade do Tesouro

Nacional, cujo percentual pode chegar a 100% das disponibilidades do RPPS.

Essa Resolucdo trata, principalmente, dos riscos de mercado e de crédito. O
risco de mercado se relaciona com prejuizos potenciais decorrentes de mudancas em
fatores como taxas de juros, de cambio e indices de precos. Uma mudanca nas taxas de
juros futuros, por exemplo, tem relacdo direta (e inversamente proporcional) com precos dos
titulos publicos. Em regra, se a taxa de juros subir, o preco do titulo publico caira, fazendo
com que a carteira desses ativos dos RPPS reduza de valor. Quanto maior for o prazo do

titulo, mais ele sera sensivel a esta variagéo.
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O risco de crédito € a probabilidade de o devedor ndo honrar os seus
compromissos. A Resolucdo n° 3.922/10, por exemplo, estipula limites méaximos para
aplicaces em um mesmo fundo de investimentos e em valores mobiliarios de emisséo de
uma mesma pessoa juridica. O normativo também estimula a aplicacdo em titulos publicos
federais, que séo ativos financeiros com o menor risco de mercado da economia nacional

(também conhecidos como de risco soberano).

Além dos riscos de mercado e de crédito, outros merecem destaque e acbes
para mitigacdo. Cabe destacar o risco de liquidez, que sera explorado no item a seguir, € 0
risco operacional, que se relaciona as perdas inesperadas, em virtude de sistemas, praticas
e medidas de controle, erros humanos, infraestrutura de apoio danificada e falhas de

servigos ou de produtos. A mitigacdo do risco operacional sera detalhada no Capitulo 3.
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1.2.4. Aumento da Liquidez do Ativo

A liquidez representa a possibilidade de os agentes econdmicos poderem
adquirir ou alienar ativos. Quanto maior a liquidez do ativo, mais rapidamente ele pode ser

vendido, trazendo seguranca ao seu detentor (mitigacdo do risco de liquidez).

O Fundo Financeiro possui atualmente necessidade de liquidez maior do que a
disponivel em seu ativo. Isso forca a Administracdo a buscar meios de ajustar o ativo a
necessidade de caixa do passivo. Esse é o0 objetivo do Programa de Ajuste de Liquidez
(PAL), criado em 2011. Mediante alienacdo de parte de seus ativos iliquidos (imdveis e
participacdes governamentais decorrentes da exploracdo do petroleo e do gas natural), o
Fundo podera ter disponibilidade para arcar com suas obriga¢gfes de curto prazo, evitando,
portanto, que o Estado utilize recursos de fontes orgamentérias proprias para o pagamento
dos beneficios previdenciarios.

Para o Fundo Previdenciério, que entrou em funcionamento em 2013, o saldo de
caixa terd liquidez conforme a necessidade de desembolso, 0 que nos permitira alongar os
investimentos para aplicagdes de mais de 10 anos. Nos primeiros momentos de vida desse
Fundo, a liquidez servira mais para o pagamento de despesas administrativas. Em seguida,
deverdo se tornar relevantes as despesas decorrentes dos beneficios de risco (morte ou
invalidez). Somente com o passar dos anos é que as despesas com pagamentos de
beneficios previdenciarios decorrentes de aposentadoria se tornardo preponderantes.
Assim, a alocacdo dos recursos em investimentos com maior ou menor liquidez deveréa
seguir estudos atuariais de projecdo de fluxo de caixa, de acordo com a composi¢cdo do

passivo.

1.2.5. Equalizacdo do Ativo ao Passivo

N&o basta que o ativo seja igual ou superior ao passivo, tenha alta rentabilidade,
baixo risco de crédito, pequena volatilidade e liquidez compativel com o fluxo de caixa
previsto. E necessario, ainda, que o seu fluxo financeiro futuro seja compativel com a
estratégia de cobertura do passivo atuarial do Rioprevidéncia, evitando um descasamento,

gue pode trazer riscos indesejaveis a gestao do caixa.

A alocacdo do ativo devera buscar rentabilidade igual ou superior a meta
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atuarial. Este rendimento, no entanto, ndo guarda relacdo com o crescimento do passivo
atuarial do Fundo Financeiro, uma vez que ele é majoritariamente atrelado a variacdo
salarial dos servidores ativos, pois mais de 90% dos inativos e mais de 70% dos

pensionistas possuem paridade de vencimentos.

Outro problema para a equalizacdo do ativo ao passivo do Fundo Financeiro é
que ele possui déficit atuarial, ou seja, ndo possui ativos em montante suficiente para cobrir
a totalidade das obrigacdes futuras (ressaltando que se ndo houver recursos proprios do
Rioprevidéncia, serdo utilizados fontes proprias do Tesouro Estadual) e o seu ativo é

composto por um direito a receber que néo pode ter seu fluxo financeiro alterado.

Por outro lado, a gestdo de ativos e passivos - Asset Liability Management (ALM
na sigla em inglés) ird ganhar muita importancia no Rioprevidéncia em fun¢cdo do Fundo
Previdenciario. Este se inicia equilibrado, com perspectiva de que seu passivo tenha uma
l6gica mais previsivel, pois os beneficios ndo serdo atrelados aos vencimentos dos
servidores ativos e sim a inflagdo. Por este motivo, € fundamental o fortalecimento da area
responsavel pelo gerenciamento dos ativos e passivos, que buscard desenvolver

instrumentos adequados para a correta gestédo patrimonial.
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1.3. Cenarios

A politica de investimentos para o ano de 2016 foi elaborada a partir da analise
de trés cenarios alternativos, que, uma vez aplicados as premissas da composicao
patrimonial do Rioprevidéncia, definiram limites inferiores e superiores para os indicadores

da gestéo de investimentos.
No primeiro cenario, chamado de base, o ano de 2016, as premissas sao:

e Bom crescimento da economia norte-americana e da Unido Europeia,
China com crescimento na faixa dos 6,5% a.a.; Brasil em recessao,

porém com contragdo econdmica menos agressiva que em 2015;

e A taxa de juros doméstica Selic, encerrando o ano com 13% a.a, média
anual de 13,95% a.a;

e A taxa de cambio fechando 2016 com R$4,20 e média de R$ 4,11 no

periodo;

e A banda superior da inflagdo do Banco Central foi definida em 6,5% a.a.,

fato que sera alcancado, porém bem proximo do limite, em 6,29% a.a.;
e Queda do PIB em 1,51%, configurando recessdo econémica;

e O pregco do petroleo encerra o ano cotado a US$ 57,67, diante de

demanda fraca e oferta em forte alta.

Todas as premissas sdo as expectativas de mercado divulgadas pelo relatério
Focus de 30 de outubro de 2015, exceto o preco do petréleo onde foram considerados os
contratos futuros negociados pela plataforma Ice do dia 29 de outubro de 2015.

O segundo foi denominado pessimista, com:

o Estagnacdo/recessdo da zona do euro, com maior deflacdo e um
crescimento menor dos EUA, marcado por queda no consumo com a
elevacdo da taxa de juros pelo FED e crescimento da China abaixo de

6% a.a., 0 que pioraria ainda mais a situacdo da economia brasileira;
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Banco Central s reduziria a taxa Selic no segundo semestre de 2016, ja

que elevar iria aprofundar ainda mais a recessiva situacdo domeéstica;

Real frente ao délar em R$ 3,90 apds intervengédo do Banco Central para

conter a alta da moeda americana;

IPCA em 10,69%, acima do teto da meta, configurando uma inflacdo de

dois digitos;
Queda do PIB em 3%;

Reducédo de precos de commodities, inclusive petroleo, cotado na faixa
de US$ 42,59, consequéncia de oferta mais elevada, demanda cada vez
mais fraca e manutencdo da atual politica da OPEP em reduzir os
precos.

O terceiro cenario foi denominado de otimista, diante das seguintes

premissas:

Crescimento acima do esperado da economia mundial, principalmente a
China, que retomaria o crescimento de anos anteriores, proveniente de

politicas de incentivos locais;
A taxa de juros doméstica Selic a 12,50%;
A taxa de cambio a R$ 4,50;

A inflacdo tendendo ao centro da meta, dentro da banda superior,

estimada em 5,55%;
Crescimento infimo do PIB de 0,1%, porém sem queda;

O preco do petréleo ultrapassando a casa dos US$ 60,00 no 2° semestre
e fechando o ano em US$ 65,17, consequéncia de conflitos geopoliticos

e maior demanda mundial, todavia mantendo uma oferta ainda elevada;
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A seguir apresentamos 0s numeros dos trés cenarios em 2016:

Quadro 5: Cenarios

(o essimisa- 2016 Cendro Base - 016 Cendrio Ofimista- 2016
IPCAam,| Cimbio(ROJUSS) (SELC [t (Petfle (Bal-USS] PCAkam,| Cimbio(ROUSS) |  SELIC(kaa)  {Petrilo|Bamil-USS)IPCAkam,)| Cimbio RYJUSS) (SELC (a)|Petrdleo Baril-USY)
Ianero | 13 39 1% 8% 066 45 1% N3 06 415 1% 58
Fevereiro| 134 3% [Lh 4§18 0 1) 1% Al 066 40 1% 538
Mg | 16 30 1% 0y 0n 45 15 Al 0% i3 1 5l
Moril | 078 3 1% 578 07 N 1% 59 06 4% 137 5%
Maio | 031 30 b L) 04 410 15 Ry 04 13 37 %66
Jimho | 0% 3B 1% 53 0 Nl 15 59 03 1% 135 53
uho | 088 3 L 8506 00 410 1400 54 001 10 B35 071
Aoosto | 029 30 1 1% 08 410 10 59 04 10 B3 1)
Setembro| (6 30 1 ups 04 45 B %4 0% 44 3 0l
Outbro |~ 08 30 B 36 0 45 B3 %3 04 44 % B0
Novembro| 066 38 135 B 057 40 B350 5l 0% 44 125 04,65
Dezembro| 101 39 135 1% 09 40 1300 560 0% 1% 125 007
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CAPITULO 2: Politica de Investimentos para 2016

2.1. Enquadramento a Resolu¢cdo CMN 3.922/10

O CMN’ editou em 25 de novembro de 2010 a Resolucédo n° 3.922, que passou
a reger as aplicagcdes dos recursos dos RPPS. Ela permite a aplicagdo dos recursos
financeiros do RPPS em trés segmentos: renda fixa, renda variavel e imoveis. No quadro

abaixo destacamos o0 segmento de renda fixa:

Quadro 6: Limites da Resolugdo CMN 3922/2010

Limite Individual Limite Agregado Benchmark

TPF 100% 100% Livre

Buscar o retorno de um
dos subindices do IMA
ou do IDKA, exceto
FI RF ou FI Ref. RF 80% 80% subindice atrelado a
taxa de juros de 1 dia
Qualquer indicador de

FI (100% TPF) 100% 100%

FI RF ou FI Ref. RF 30% 30% desempenho de Renda
Fixa

Operacbes

Compromissadas 15% 15% Livre

(lastro 100% TPF)

Poupanca 20% 20% TR

FIDC Aberto 15% Livre

FIDC Fechado 15% Lfvrefx

F RE ou I et R R

(crédito privado) P Fixa

Siglas: TPF = Titulo Publico Federal; FI = Fundo de investimento; FI Ref. RF = Fundo de Investimento
Referenciado em Indicador de Renda Fixa; FI RF = Fundo de Investimento de Renda Fixa; FI Prev = Fundo de
Investimento Previdenciario; FIDC = Fundo de Investimento de Direitos Creditérios; IMA-B e IRF-M = indices de
renda fixa calculados pela ANBIMA.

" Conselho Monetario Nacional
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Destaca-se que o Rioprevidéncia, no més de novembro, assim como ao longo de
todo o ano de 2015, estava totalmente enquadrado aos limites de investimentos da
Resolucéo, conforme se pode observar nos Quadros 5 e 6, referente aos valores investidos

nos fundos financeiro e previdenciario registrados no dia 03/11/2015:

Quadro 7: Enquadramento dos investimentos — Fundo Financeiro

Limite da Res. Saldo em 03/11/2015 % do total do
Segmento

Descricao

3.922/10 (R$) Ativo

TPF Até 100% 0,00 0,00%

FI/FIC RF ou Ref @ Até 80% 0,00 0,00%
FI/FIC RF ou Ref @ Até 30% 73.149.862,63 0,12%

Renda Fixa

FI/FIC RF ou Ref

Até 5% 0,00 0,00%

(crédito privado) ’ ' gt

Op. Compr. Até 15% 0,00 0,00%

Renda Variavel Acdes Até 30% 0,00 0,00%

Total RF e Variavel

73.149.862,63

Total do Ativo ©

60.816.178.687,01

Iméveis

Terrenos e Edificagdes

N&o ha

390.896.581,90

) Subindices do IMA ou do IDKA, exceto subindice atrelado a taxa de juros de 1dia

@ Qualquer indicador de desempenho de Renda Fixa.

@ valor total do Ativo apurado no dia 30/09/2015 excluindo iméveis

Quadro 8: Enquadramento dos investimentos — Fundo Previdenciario

Limite da Res. Saldo em 03/11/2015 % do total do

Segmento Descricao

3.922/10 (R$) Ativo
TPF Até 100% 0,00 0,00%
FIFIC RF ou Ref ® Até 80% 205.545.880,52 0,34%
Renda Fixa FI/FIC RF ou Ref @ Até 30% 25.564.946,36 0,04%
PIFIC RF ou Ref Até 5% 3.868.363,27 0,01%
(crédito privado)
Op. Compr. Até 15% 0,00 0,00%
Renda Variavel Acdes Até 30% 0,00 0,00%
Total RF e Variavel 234.979.190,15
Total do Ativo @ 60.816.178.687,01
Iméveis Terrenos e Edificacdes Né&o ha 390.896.581,90

) Subindices do IMA ou do IDKA, exceto subindice atrelado a taxa de juros de 1dia

@ Qualquer indicador de desempenho de Renda Fixa.

@ Vvalor total do Ativo apurado no dia 30/09/2015 excluindo iméveis

Os limites para o ano de 2016 sdo elencados no Quadro 8. Eles foram

estabelecidos a partir dos cenarios macroeconémicos descritos, da segregacdo de massa,
dos recursos existentes e da expectativa de receitas e despesas para o ano, bem como

atendem aos objetivos e as diretrizes definidas no capitulo anterior, além de contemplarem
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as estratégias relacionadas no item seguinte.

Os Quadros 7 e 8 listam os limites estabelecidos com base no total de recursos
do Fundo Financeiro e na previsdo de acumulagado de recursos no valor aproximado de R$
550 milhGes para o Fundo Previdenciario ao longo do ano de 2016. Os limites gerais,
descritos no Quadro 9 (exigéncia do Ministério da Previdéncia Social), foram estabelecidos a

partir da ponderacéo dos limites individuais dos dois Fundos.

Quadro 9: Limites do Fundo Financeiro

— . : Limite
Segmento Descrigao Limite da Limite inferior superior
(V)
Res.3.922/10 (% do total) (% do total)
TPF ou FI/FIC . o o o
100% TPF Até 100% 0% 100%
FI e o Até 80% 0% 80%
Op. Compr. Até 15% 0% 3%
FI FI'QCe ]52!: ou Até 30% 0% 8%
Renda Fixa
Poupanca Até 20% 0% 0%
FIDC Aberto Até 15% 0% 0%
FIDC Fechado Até 5% 0% 0%
FI/FI(_: crédito Até 5% 0% 204
privado
FI/FIC 4 20 0 0
referenciado Ate 30% 0% 0%
Flindice de Até 20% 0% 0%
acoes
Fl acbes Até 15% 0% 0%
Renda Variavel Fundo
. Até 5% 0% 0%
Multimercado
FIP Até 5% 0% 0%
FII® Até 5% 0% 0%

Wsubindices do IMA ou do IDKA, exceto subindice atrelado a taxa de juros de 1 dia
@ Qualquer indicador de desempenho de Renda Fixa
@ Aplicacdo em FIl formado com iméveis do Rioprevidéncia
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Quadro 10: Limites do Fundo Previdenciario

Segmento Descricéo Limiteida Limitelinfeniar stiprgirti(e;r
0)
Res.3.922/10 (% do total) (% do total)
TPF ou FI/FIC . 100 o o
100% TPF Até 100% 0% 100%
FIFIC & o Até 80% 0% 80%
Op. Compr. Até 15% 0% 15%
R FI'QCe f%!: ou Até 30% 0% 30%
Renda Fixa
Poupanca Até 20% 0% 0%
FIDC Aberto Até 15% 0% 15%
FIDC Fechado Até 5% 0% 5%
FI/FI(_: crédito Até 5% 0% 5%
privado
FIFIC Até 30% 0% 30%
referenciado
Fl indice de Até 20% 0% 20%
acoes
Fl acbes Até 15% 0% 15%
Renda Variavel Fundo
A 50 0, 0,
Multimercado Ate 5% 0% o%
FIP Até 5% 0% 5%
Fll Até 5% 0% 5%

Wsubindices do IMA ou do IDKA, exceto subindice atrelado a taxa de juros de 1 dia
@ Qualquer indicador de desempenho de Renda Fixa
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Quadro 11: Limites gerais (Fundo Financeiro e Previdenciério)

Limite da Limite inferior Limite
Segmento Descricéo . superior
Res.3.922/10 (% do total) (% do total)
TPF ou FI/FIC . 100 o o
100% TPF Até 100% 0% 100%
FIFIC & o Até 80% 0% 80%
Op. Compr. Até 15% 0% 3,11%
R FI'QCe f%!: ou Até 30% 0% 8%
Renda Fixa
Poupanca Até 20% 0% 0%
FIDC Aberto Até 15% 0% 0,14%
FIDC Fechado Até 5% 0% 0,05%
FI/FI(_: crédito Até 5% 0% 1.53%
privado
FI/FIC Até 30% 0% 0,27%
referenciado
Fl indice de Até 20% 0% 0,18%
acoes
Fl acbes Até 15% 0% 0,14%
Renda Variavel Fundo
A 50 0, 0,
Multimercado Ate 5% 0% 0.34%
FIP Até 5% 0% 0,05%
FII® Até 5% 0% 0,05%

Wsubindices do IMA ou do IDKA, exceto subindice atrelado a taxa de juros de 1 dia
) Qualquer indicador de desempenho de Renda Fixa
@ Aplicagcdes em FIl somente para o fundo previdenciério.
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2.2. Estratégias de Investimentos

2.2.1. Imoéveis

A carteira imobiliaria do Rioprevidéncia é composta por 311 imdveis e esta
avaliada em R$ 404.845.392,25 (quatrocentos e quatro milhfes, oitocentos e quarenta e
cinco mil, trezentos e noventa e dois reais e vinte e cinco centavos). A gestdo do ativo
imobiliario é delicada e trabalhosa, visto que nele ha os mais diversos desafios decorrentes
de problemas herdados quando da capitalizacdo pelo Estado. Entre estes, citamos (i)
ocupacao irregular; (ii) inadimpléncia e (iii) vacancia, sendo que muitas destas situactes
estao sendo tratadas na Justica Estadual. Além disso, uma parte dos imOveis é oriunda da
Prefeitura do Distrito Federal ou do Estado da Guanabara e, portanto, para que possa ser
vendida, o Municipio e o Estado precisam definir quem é o sucessor (as Procuradorias do
Estado e do Municipio ja trabalham neste sentido).

O grande objetivo da gestdo da carteira imobilidria € gerar liquidez ao Fundo
Financeiro com a venda dos iméveis, primordialmente. Caso a venda ndo seja possivel no
médio prazo, a geracdo de renda devera se dar, sempre que possivel, por intermédio da
ocupacgdo onerosa dos imoOveis. Esta diretriz € parte integrante do Programa de Ajuste de

Liquidez.

A questdo da venda dos imOveis ndo € apenas por uma questao de liquidez. A
gestdo direta de iméveis por uma entidade de Direito Publico € menos eficiente que uma
gestdo privada, em decorréncia dos limites impostos pela Legislagdo. Destaca-se, ainda,
gue o Rioprevidéncia deve concentrar esforgos no negécio que motivou a sua criacao, isto
€, na gestado de recursos para pagamento de beneficios previdenciarios presentes e futuros

e no atendimento ao seu publico alvo.

N&o gastar recursos humanos e financeiros na gestdo de imdéveis com baixa
rentabilidade € um ponto importante. O Rioprevidéncia deve obter e aplicar os retornos
financeiros desses investimentos, 0s quais podem ser auferidos mediante ativos imobiliarios
rentaveis ou mobiliarios de base imobiliaria, como, por exemplo, cotas de fundos de
investimentos imobiliarios (FIl). Esta é a tendéncia ndo apenas dos RPPS, mas também de

todas as entidades de previdéncia no Brasil e no exterior.
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Em linha com as recomendacg6es do Ministério da Previdéncia Social, para que o
Fundo aumente a rentabilidade da carteira imobiliaria, destaca-se que as principais
estratégias para 2016 neste segmento sao: (i) dar continuidade as vendas de iméveis, que
até outubro de 2015 tiveram uma arrecadacao com vendas superiores a R$ 12 milhdes; (i)
manter a cobranca da taxa de ocupacdo dos iméveis da carteira, a fim de aumentar a sua
rentabilidade, que até outubro de 2015 teve uma arrecadagdo nesse segmento superior a
R$ 9 milhdes; (iii) dar continuidade as ocupacdes onerosas de imoveis desocupados e com
possibilidade de gerar renda e que n&o poderdo no curto prazo ser alienados; (iv) caso
possivel, realizar integralizacdo de cotas de fundos de investimentos imobiliarios (FIlI) com

0s imoveis proprios.

7

Cabe ressaltar que pela Resolucdo CMN n° 3.922/10 ndo é necessario 0
estabelecimento de limites maximos e minimos de aplicacdes nesses ativos. Esta Norma

dispde apenas de dois artigos sobre o assunto:

Art. 6° Para fins de computo dos limites definidos nesta Resolucéo,

ndo sdo consideradas as aplicagdes no segmento de imoveis.

Art. 9° As aplicagbes no segmento de imoéveis serdo efetuadas
exclusivamente com os imdveis vinculados por lei ao regime préprio

de previdéncia social.

2.2.2. Titulos Publicos Federais

Os titulos publicos federais, de responsabilidade do Tesouro Nacional, sdo os
ativos que apresentam o0 menor risco de crédito do mercado financeiro doméstico

(denominado de risco soberano). A Resolugdo CMN n° 3.922/10 explicita isso no art. 7°.

Portanto, investimentos em titulos publicos federais atendem a diretriz de
mitigacdo de riscos. Contudo, as alocagdes devem, sempre que possivel, levar em conta o
ALM, isto €, os ativos devem ser equalizados aos passivos do Fundo, principalmente, com
relacdo aos fluxos de pagamentos e de recebimentos, aos indexadores e a rentabilidade
real, e a necessidade de gestdo dos recursos de curto prazo (gestédo de capital de curto

prazo).
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As aplicacdes em titulos puablicos podem ser realizadas de duas formas,
conforme regulamentacdo do CMN: (i) via fundos de investimentos e (ii) por intermédio de
posicado bancada. A diferenca entre as duas op¢cbes € que na primeira, os titulos publicos
pertencem ao fundo de investimento e o Rioprevidéncia é possuidor de cotas desse fundo,

enguanto que na segunda, a autarquia é possuidora do direto dos titulos publicos.

Com relacéo a posicdo bancada ela podera ser constituida de duas maneiras.
Primeiramente, via carteira administrada, na qual a escolha das instituicbes financeiras que
poderdo receber essas aplicagbes se dard conforme procedimento de credenciamento,
definido pelo Rioprevidéncia. A carteira administrada € um acordo firmado com uma
instituicdo financeira, que compraré e vendera titulos publicos em nome do RPPS, conforme
diretrizes pré-estabelecidas. O RPPS nao tera gestao direta sobre esses investimentos,

apenas ditara as diretrizes.

A segunda forma € a carteira prépria. Nesta, o Rioprevidéncia possuira a gestao
direta das aplicacdes. Esse tipo de investimento podera ser iniciado ap6s a preparacdo do
Fundo para essas operacdes e o0 estabelecimento claro dos procedimentos a serem
adotados pelo Front Office (area responsavel pela gestao dos investimentos - operacdes de
compra e venda de ativos ) e pelo Back Office (parte responsavel pela liquidacéo,
contabilizacdo e custédia das operacbes realizados pelo Front Office), garantindo-se a
maxima transparéncia das operacfes, de forma a mitigar o risco operacional. Assim, deve
ser implantada ferramenta de acesso a plataformas eletrénicas administradas por sistemas
autorizados pelo Banco Central ou pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), atendendo
o disposto no §1° do art. 7° da Resolu¢gdo CMN n° 3.922/10.

Todos os esforgos devem ser concentrados em aquisi¢do de ativos com liquidez
e precificagcdo transparente. A aquisicdo e a venda direta de titulos publicos competitivos
deverdo ser respaldadas por documentos que justifiquem o pre¢o de negocia¢cdo, como, por
exemplo, taxas indicativas desses ativos no mercado secundario no dia da operacéo,
divulgadas no site da ANBIMA e fundamentacdo técnica sobre o retorno e o risco

apresentado.

O Rioprevidéncia no ano de 2016 devera concentrar suas aplicagdes financeiras

em titulos publicos por intermédio de fundos de investimento para o fundo financeiro. A
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realizacdo de operagbes compromissadas, lastreadas em titulos publicos federais, de
responsabilidade do Tesouro Nacional também poderdo ser alternativas para o fundo

financeiro, especialmente para elevar a rentabilidade da carteira, sem prejudicar a liquidez.

Para o fundo previdenciario, além dos fundos de investimentos, a possibilidade
de uma carteira administrada com diretrizes pré-definidas pelo Rioprevidéncia ou até mesmo
a gestao propria deverao ser levadas em consideracdo. Para tal, o custo para implantacéo
de uma delas devera se mostrar economicamente viavel, isto é, a taxa de administracdo da
carteira administrada devera ser menor que o cobrado pelos fundos de investimentos, ou
entdo, os custos para o desenvolvimento das areas de Front Office e Back Office se

mostrem compativeis com o valor que deixara de ser repassados via taxa de administracao.

2.2.3. Renda Fixa

As aplicacdes em renda fixa deverdo observar os limites estabelecidos na
Resolucdo CMN n° 3.922/10 e na politica de investimentos para 2016, contida neste

documento.

A elevacédo da taxa de juros norte-americana € esperada para o dezembro/2015
ou no inicio de 2016. Esta taxa de remuneracao € utilizada globalmente para a precificacédo
de ativos de longo prazo (como custo de oportunidade) e sua elevagcdo certamente vai
impactar os precos dos ativos de forma expressiva, como podemaos perceber ao longo de

2015 com a valorizacdo da moeda americana e a queda nos pregos das commodities.

Aliado ao fator externo, a instabilidade politica e o baixo crescimento econdmico
interno continuaram a trazer forte a volatilidade para os ativos financeiros. Dessa forma, a
seguranca dos investimentos é uma importante diretriz para o ano, especialmente para o

Fundo Financeiro.

Para o fundo previdenciario, o cenario de juros reais acima dos 6% apresenta-se
como uma boa oportunidade para investimentos em titulos atrelados a inflagdo (NTN-Bs)

gue continuaréo a pagar um prémio acima da meta atuarial ao longo de 2016.

A aplicacdo dos recursos em fundos de investimentos compostos por NTN-B e

que serdo levados até o vencimento dos titulos, continuard sendo uma estratégia
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interessante para o fundo previdenciario uma vez que, apesar da volatilidade, entregarao no

final do periodo taxas bem acima da meta atuarial (como vimos no gréfico da pagina 14).

A escolha dos fundos de investimento devera também seguir orientacdo disposta
no Capitulo seguinte, que estabelece critérios em funcdo da qualidade e credibilidade da
instituicdo financeira responsavel pelo fundo. Dever4, ainda, buscar menores custos, como,

por exemplo, menores taxas de administracao.

2.2.4. Renda Variavel

O segmento de renda varidvel ndo fez parte do escopo de investimentos do
Rioprevidéncia até o ano de 2015. Para o Fundo Financeiro, o segmento de renda fixa

continuara sendo prioridade, devido ao fluxo de curto prazo previsto para o ano de 2016.

Porém, em relacdo ao Fundo Previdenciario, esse segmento, por possuir boas
opcdes para busca de rentabilidade no médio e longo prazo, podera ser alvo de aportes ao
longo do ano.

As aplicagbes previstas neste segmento, conforme definido pela Resolugéo
CMN n° 3.922/2010, cumulativamente, estéo limitados a 30% da totalidade dos recursos dos
RPPS e aos limites de concentracdo por emissor. A resolucdo também inclui no segmento

de renda varidvel os fundos multimercados, imobiliarios (Fll) e de participacdes (FIP).

Para 2016, o cenario aponta para forte volatilidade nesse segmento uma vez que
permanece a davida sobre o inicio do aumento dos juros americanos e 0 baixo crescimento
interno devera afetar o resultado das empresas, afetando assim o apetite dos investidores

por ativos de risco.

2.2.5. Fundos Estruturados

Consideramos fundos estruturados os Fundos de Direitos Creditérios (FIDC), os
imobilidrios (FIl) e de participagBes (FIP). Esses tipos de fundos sédo caracterizados por
investimentos na economia real e pelo fato do retorno do investimento ter o comportamento

da “curva J”, isto &, possui baixos rendimentos nos primeiros anos do fundo e ganhos
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elevados apos a maturacao dos investimentos.

Para 2016, os fundos estruturados sdo uma opc¢ao para o fundo previdenciério,
principalmente se estiverem relacionados a projetos de infraestrutura dentro do Estado do

Rio de Janeiro, tais como saneamento e rodovias.

A estruturacdo de uma carteira composta por esses fundos, dentro do ambito
regulatério da legislacdo em vigor, visara obter resultados otimizados no longo prazo,
compativel com o perfil do passivo atuarial, norteado por estudos de ALM, desde que o

volume aplicado ndo comprometa a liquidez do Fundo Previdenciario.
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CAPITULO 3: Gestio de Investimentos

3.1. A Gestéao de Investimentos no Rioprevidéncia

Ao longo de 2015, os principais esfor¢cos se concentraram nas seguintes areas e

acles, que continuardo a ser aperfeicoadas em 2016:

* Planejamento estratégico, incluindo elaboracdo de cenarios e definicdo de

estratégias de investimentos;

* Acompanhamento do mercado financeiro e da gestdo dos investimentos com

utilizacédo de plataformas eletrénicas como o Bloomberg;

*+ Mapeamento e manualizacdo dos processos internos das operacbes de
investimento mobiliario e imobiliario.

* Respeito as atividades de compliance;

» Transparéncia,;

* Seguranca nos procedimentos;

* Analises de investimentos para o Fundo Previdenciario;

» Certificacdo da equipe e dos membros do Comité de Investimentos e

Conselho de Administragéo

O grande desafio para a gestdo dos investimentos em 2016 sera dar
continuidade a estruturacdo da gestdo do Fundo Previdenciario, principalmente com o
desenvolvimento da inteligéncia em ALM e na capacitacdo da equipe para a selecdo de
investimentos. Mesmo sendo a alocacdo de ativos decidida de forma colegiada, €
importante que a equipe de gestdo possa fazer as andlises e as recomendacgfes adequadas
para cada modalidade de investimento. Estudos sobre a dindmica de investimentos de
médio e longo prazo devem dar suporte as recomendag¢des de ativos no Fundo

Previdenciario.
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O crescimento do patriménio do Fundo Previdenciario exige aprimoramento da
precificacdo de ativos tanto diretamente por meio de carteira propria ou por meio de quotas
dos fundos de investimento. Tais precos permitem acompanhar diariamente a evolucao de

cada uma das carteiras.

Na estrutura do Rioprevidéncia as decisfGes relativas aos investimentos sao
colegiadas, eliminando as alcadas individuais. As diretrizes de investimentos sédo definidas
pelo Conselho de Administracdo, inclusive por intermédio deste PAI. As diretrizes mensais
sao discutidas e decididas no Comité de Investimentos e aprovada pela Diretoria Executiva.
As decisbes do Comité de Investimentos sdo vinculantes para o Diretor de Investimentos,
que as deve seguir, aplicando-as em conformidade com a conjuntura econdmica que se
apresenta ao longo do més. llustramos abaixo a estrutura da Gestdo de Investimentos do

Rioprevidéncia:

(" Conselho de Administrago |

Cédigo de Etica

>
=Tl

O

4

Plano Anual de investimentos ANDIMA
(Diretoria Executiva)
ANED =
Relatérios :'— “;y@ f Acompanhamento
Mensais n s 7 sirds do Mercado
(internet) (boletins diarios)

Simulador de fluxo de caixa
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3.2. A Escolha de Parceiros

Em 2008, foi definido procedimento competitivo (Portaria Rioprevidéncia n° 136,
de 2008, e alteracbes posteriores) para credenciamento de instituicbes financeiras
habilitadas a receberem recursos do RPPS. Neste procedimento, a cada ano o
Rioprevidéncia modifica o rol de instituicbes financeiras credenciadas. A Ultima colocada no
periodo € descredenciada e a primeira colocada entre as candidatas é chamada ao
credenciamento. Essa classificacdo entre credenciadas e também entre candidatas é
definida por critérios objetivos estabelecidos previamente nas portarias de credenciamento,

como, por exemplo, rentabilidade e volatilidade das aplica¢des financeiras.

Tal procedimento esta em linha com as melhores praticas de mercado para a
selecdo de instituices financeiras na gestdo de recursos de terceiros, inclusive com a

selecéo periddica realizada pelo Tesouro Nacional para os “dealers”™.

8330 as instituicdes financeiras mais ativas no mercado de titulos pablicos credenciadas pela Secretaria do Tesouro Nacional e
Banco Central do Brasil. As instituicdes tém acesso as operacdes especiais do Tesouro Nacional (1 — vendas de titulos
publicos pelos precos médios apurados nas ofertas publicas e; 2 — compras de titulos publicos federais, a pregos competitivos,
restritas as instituicdes credenciadas). Atualmente, a participagdo nessas operagdes esta relacionada ao desempenho mensal
da instituicdo credenciada em uma série de metas estabelecidas pelo Tesouro Nacional.
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CONSIDERACOES FINAIS

O Rioprevidéncia, apesar de ser uma instituicdo nova, ja se transformou numa
referéncia nacional, modelo de seguranca e de prestacdo de servicos aos seus clientes
(servidores ativos, inativos e pensionistas do Estado do Rio de Janeiro) e de gestdo de
ativos e passivos. Muitas a¢les j4 foram realizadas neste periodo, mas o caminho da
melhora continua é arduo e deve ser sempre perseguido. Esse é o principal objetivo da atual
Administracdo do Rioprevidéncia e do Governo do Estado.

A gestao dos ativos do Fundo é um dos pilares para se atingir esse objetivo.
Este Plano Anual de Investimento tem como finalidade determinar as linhas mestras dessa
gestdo, a qual repousa nas diretrizes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia. As dificuldades sdo grandes, pois 0s recursos sdo escassos e as despesas
sdo crescentes. Mas, medidas responsaveis e criativas podem auxiliar na melhora do perfil

do ativo.
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