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INTRODUCAO

Em cumprimento ao disposto no art. 4° da Resolut^ao do Conselho Monetario Nacional 

n° 4.963, de 25 de novembro de 2021, e artigos 101° e 102° da Portaria MTP n° 1.467, de 02 de junho 

de 2022, o RPPS de Salvador, representado pela Diretoria de Previdencia, apresenta a Polltica de 

Investimentos para o ano de 2025, formulada pelo Comite de Investimentos e aprovada pelo COMPRES.

Os investimentos obedecerao as diretrizes e principios contidos nesta Politica de 

Investimentos, estabelecida em consonancia com os dispositivos da legislate especifica em vigor. A 

construtpao da Politica de Investimento atende a formalidade legal que direciona todo o processo de 

tomada de decisoes, gerenciamento e acompanhamento dos recursos previdenciarios a fim de garantir a 

manutenfao do equilibrio financeiro e atuarial entre sens ativos e passives.

OBJETIVOS

A presente Politica de Investimentos estabelece a forma de gerenciamento dos 

investimentos e desinvestimentos dos recursos do Regime previdenciario do Municipio de Salvador, 

gerido pelo RPPS de Salvador.

Foram inseridas as normas e diretrizes referentes a gestao dos recursos financeiros do 

Fundo com foco na Resolu9ao do Conselho Monetario Nacional n° 4.963, de 25 de novembro de 2021, 

atendendo as disposi9oes da Portaria MTP n° 1.467, de 02 de junho de 2022, e suas altera9oes, e levando 

em considera9ao os fatores de Risco, Seguran9a, Solvencia, Liquidez e Transparencia.

A Politica de Investimentos traz em seu contexto principal, os limites de aloca9ao em 

ativos de renda fixa, renda variavel, investimentos no exterior, investimentos estruturados, fundos 

imobiliarios, emprestimos consignados, em consonancia com a legisla9ao vigente.

Alem desses limites, veda9oes especificas visam a dotar os gestores de orienta9oes quanto 

a aloca9ao dos recursos financeiros em produtos e ativos adequados ao perfil e as necessidades atuariais 

do RPPS.

A presente Politica somente podera ser revista e alterada durante o decorrer do ano de 

2025, se os membros do Comite de Investimentos, deliberem pela sua altera9ao e submeteram a 

proposta a aprecia9ao do COMPRES.

A vigencia desta politica compreende todo o exercicio financeiro de 2025
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Para a elabora9ao das propostas aqui apresentadas levamos em considera9ao algumas 

premissas, as quais podem ser expostas desde ja:

a. As aloca9oes em produtos e ativos buscarao obter resultados compativeis a meta 

atuarial e risco adequado ao perfil do RPPS;

b. O processo de investimento sera decidido pelo Comite de Investimentos, que, 

baseado nos relatorios de analise de produtos, tomara decisao acerca das aloca9oes e 

desinvestimentos;

c. O RPPS seguira os principios de etica e da transparencia na gestao dos 

investimentos, tomando como referencia, principalmente, as diretrizes e normas 

estabelecidas nesta Politica, na Resolii9ao do Conselho Monetario Nacional n° 

4.963/2021, em sua reda9ao vigente, na Portaria MTP n° 1.467, de 02 de junho de 

2022 e demais normas regulamentadoras da materia.

COMPETENCIA DOS ORGAOS ENVOLVIDOS NA GESTAO DOSRECURSOS

Os orgaos envolvidos na gestao sao: o Comite de Investimentos, o COM PRES, o 

Conselho Fiscal e a Diretoria de Previdencia, orgao gestor do RPPS de Salvador No que diz respeito a 

elabora9ao e a implementa9ao da Politica de Investimentos, cada orgao possui as seguintes 

competencias:

COMITE DE INVESTIMENTOS

Elaborar, revisar e propor altera9oes na Politica de Investimentos de cada exercicio 

financeiro, sempre de acordo com as normas vigentes e, tambem, conforme as informa9oes contidas no 

Demonstrative de Resultados da Avalia9ao Atuarial elaborada durante o exercicio em curso.

Submeter ao COM PRES a proposta de politica de investimentos para analise e aprova9ao.

Sao tambem atribui9oes do Comite de Investimentos:

1 Analisar a ado9ao de melhores estrategias para as aplica9oes dos recursos, visando ao 

alcance da meta atuarial;

2 Avaliar mensalmente as a9oes adotadas no ambito dos investimentos e desinvestimentos 

em ativos financeiros bem como as performances dos investimentos existentes ou dos
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que vierem a ser investidos;

3 Apreciar e analisar os cenarios economico-financeiros de curto, medio e longo prazos;

4 Observar e aplicar os limites de aloca9oes de acordo com as Resolu96es 4.963/2021, do 

Conselho Monetario Nacional e eventuais altera9oes, bem como as Portarias do 

Ministerio do Trabalho e Previdencia, relativas a materia;

5 Deliberar, apos as devidas analises, a respeito dos investimentos e desinvestimentos;

6 Deliberar sobre as diretrizes aplicaveis ao credenciamento de entidades financeiras.

7 Proper, se necessario, a revisao da Politica Anual de Investimentos ao RPPS, com vistas 

a adequa9ao ao mercado on a nova legisla9ao.

CONSELHO DELIBERATIVE)

Aprovar a Politica de Investimentos com base na legisla9ao vigente, acompanhar a sua 

execu9ao e, se necessario, aprovar as altera9oes propostas pelo Comite de Investimentos.

CONSELHO FISCAL

Cabe ao Conselho Fiscal zelar pela exata execii9ao da programa9ao economico- 

financeira do patrimonio dos pianos, bem como avaliar a adequa9ao do proposto aos fins a que se 

destinam o Fundo, e acompanhar a execiupao da politica de investimentos do RPPS.

DIRETORIA DE PREVIDENCIA

A Diretoria de Previdencia tera como principals competencias:

• Executar as diretrizes definidas pelo Comite de Investimentos quanto as aloca9oes dos recursos 

do RPPS, de acordo com os limites aprovados na Politica Anual de Investimentos;

• Deliberar e efetuar os credenciamentos ou exclusoes de institui9oes e/ou de entidades 

autorizadas/credenciadas conforme normas e procedimentos estabelecidos pelo Conselho 

Monetario Nacional, Ministerio da Previdencia Social e pelos Editais do RPPS;

• Adotar todas as medidas necessarias com vistas a boa gestao dos recursos, com base nas normas 

emanadas dos orgaos competentes e boas praticas de mercado^
8
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CENARIO ECONOMICO INTERNO

Recentemente a Agencia de rating internacional Moodys elevou a nota de credito do Brasil para Bal, um 

patamar abaixo da nota de grau de investimento. O episodic, explorado politicamente pelo governo como 

um sinal inequivoco de solidez economica, aliado as recentes proje^oes de crescimento da economia pode 

ocultar o grave problema fiscal ainda persistente no pais. Os numeros ainda sao bastante desafiadores para 

a equipe economica conseguir alcazar o estabelecido no arcaboii90 fiscal de zerar o deficit em 2024.For 

enquanto persiste o cenario da divida publica bruta escalando a mais de 78% do FIB em agosto de 2024, 

e previsto para alcan9ar 82% ate 2028.Apesar dos bons numeros do FIB e da infla9ao, o Banco Central 

voltou a aumentar a SEL1C na ultima reuniao do COPOM em setembro, que coloca ainda mais pressao 

no desembolso dom governo com o servi90 da divida publica federal. O argument© da autoridade 

monetaria e que o “cenario futuro” ainda esta nebuloso quanto a infla9ao, em um contexto 'de aumento 

de juros nos EUA.

Os numeros do desemprego apresentaram vies de baixa , indo para historicos 6,6%, a menor baixa em 10 

anos. Este cenario, aliado ao aumento da massa salarial e da renda do trabalhador, leva o mercado a crer 

na volta em medio prazo de pressSes inflacionarias no pais. Sobre cambio, o dolar apresenta varia9oes 

dentro da curva esperada, flutuando a R$ 5,50 com analistas e investidores temendo recessao na China e 

eleva9ao do petroleo devido aos recentes conflitos no Oriente Medio.

As provisoes do mercado financeiro para os principais indicadores economicos em 2024 — como a 

expansao da economia e o indice de infla9ao - ficaram estaveis segundo o Boletim Focus. A pesquisa - 

realizada com economistas - e divulgada semanalmente pelo Banco Central (BC).Para este ano, a 

expectativa para o crescimento da economia esta em 3%.

No segundo trimestre do ano, o Produto Interne Bruto (FIB - a soma dos bens e serv^os produzidos no 

pais) surpreendeu e subiu 1,4%, em compara9ao ao primeiro trimestre. De acordo com o Institute 

Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), em rela9ao ao segundo trimestre de 2023, a alta foi de 3,3%.

Para 2025, o Produto Interne Bruto (FIB - a soma dos bens e serv^os produzidos no pais) deve ficar em 

1,92%, de acordo com os dados do Focus. Para 2025 e 2026, o mercado financeiro projeta expansao do 

FIB em 2%, para os dois anos.

Em 2023, tambem superando as proje9oes, a economia brasileira cresceu 2,9%, com um valor total de R$ 

10,9 trilhoes, de acordo com o IBGE. Em 2022, a taxa de crescimento havia side
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A previsao de cotatpao do dolar esta em R$ 5,40 para o fun deste ano. No fim de 2025, a previsao e que a 

moeda norte-americana fique em R$ 5,35.

DIVIDA PUBLICA

Economistas do mercado financeiro consultados pelo Ministerio da Fazenda melhoraram as previsoes 

para o resultado primario do govemo neste ano. No entanto, os mesmos especialistas pioraram a estimativa 

para 2025. Com isso, houve um aumento das proje9oes da dfvida publica bruta em ambos os penodos.

E o que mostra nesta sexta-feira (13) o relatorio Prisma Fiscal de setembro. Segundo o documento, a 

expectativa mediana agora e de saldo primario negativo de R$ 66,665 bilboes em 2024. A previsao 

anterior era de deficit de R$ 73,5 bilboes. Para 2025, a expectativa para o resultado primario piorou para 

um deficit de R$ 93,067 bilboes. No mes passado, era de R$ 91,689 bilboes.

Ja em relate a divida bruta do govemo geral, os economistas agora esperam que ela chegue a 77,91 % do 

Produto Interne Bruto (PIB) ao final de 2024. O percentual e maior que os 77,72% projetados em agosto. 

Em 2025, a previsao e de que a divida chegue a 80,61% do PIB, ante proje^ao anterior de 80,32%.

Os dados vein em meio a preocupaipoes persistentes do mercado com a capacidade do govemo de melhorar 

a trajetoria fiscal. As duvidas decorrem do impacto de medidas visando o aumento de arrecada9ao federal 

e incertezas em rela9ao a cortes de despesas.

INFLACAO

A previsao para este ano do Indice Nacional de Pre9os ao Consumidor Amplo (IPCA) - considerada a 

infla9ao oficial do pais - permaneceu em 4,37% nesta edi9ao do Focus. Para 2025, a estimativa de infla9ao 

e de 3,97%. Para 2026 e 2027, as previsoes tambem sao de 3,6% e 3,5%, respectivamente.

A estimativa para 2024 esta acima da meta de infla9ao, mas ainda dentro de tolerancia, que deve ser 

perseguida pelo BC. Definida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), a meta e de 3% para este ano, 

com intervale de tolerancia de 1,5 ponto percentual para cima on para baixo. Ou seja, o limite inferior e 

1,5% e o superior 4,5%.

A partir de 2025, entrara em vigor o sistema de meta continua e, assim, o CMN nao precisa mais definir 

uma meta de infla9ao a cada ano. O colegiado fixou o centre da meta continua em 3%, com margem de 

tolerancia de 1,5 ponto percentual para cima ou para baixo^
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Em agosto, puxado principalmente pelas quedas de precpos em alimentos e despesas com habitatpao, houve 

defla9ao de 0,02% no pais, apos o IPCA ter registrado inflate de 0,38% em julho. De acordo com o 

IBGE, em 12 meses, o IPCA acumula 4,24%.

TAXA DE JUROS

Para alcazar a meta de inflate, o Banco Central usa como principal instrumento a taxa basica de juros, 

a Selic, definida em 10,75% ao ano pelo Comite de Politica Monetaria (Copom). A alta recente do dolar 

e as incertezas em torno da infla9ao fizeram o colegiado elevar os juros pela primeira vez em mais de dois 

anos, na ultima reuniao, neste mes.

A ultima alta dos juros havia ocorrido em agosto de 2022, quando a taxa subiu de 13,25% para 13,75% 

ao ano. Apos passar urn ano nesse nivel, a taxa teve seis cortes de 0,5 ponto e um corte de 0,25 ponto, 

entre agosto do ano passado e maio deste ano. Nas reunioes de junho e julho, o Copom decidiu manter a 

taxa em 10,5% ao ano.

A proxima reuniao do Copom esta marcada para 5 e 6 de novembro, quando os analistas esperam um 

novo aumento da taxa basica. Para o mercado fmanceiro, a Selic deve encerrar 2024 em 11,75% ao ano.

Para o fim de 2025, a estimativa e que a taxa basica caia para 10,75% ao ano. Para 2026 e 2027, a previsao 

e que ela seja reduzida, novamente, para 9,5% ao ano e 9% ao ano, respectivamente.

Quando o Copom aumenta a taxa basica de juros a finalidade e conter a demanda aquecida, e isso causa 

reflexos nos pre90S porque os juros mais altos encarecem o credito e estimulam a poupan9a. Mas, alem 

da Selic, os bancos consideram outros fatores na hora de definir os juros cobrados dos consumidores, 

como risco de inadimplencia, lucro e despesas administrativas. Desse modo, taxas mais alias tambem 

podem dificultar a expansao da economia.

Quando a taxa Selic e reduzida, a tendencia e que o credito fique mais barato, com incentive a produ9ao

e ao consume,
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------ 2024 _2025 ------ 2026 —2027

PROJECAO DE DEFICIT EM CONTA CORRENTE

Os economistas do mercado financeiro mantiveram as estimativas de deficit em conta corrente do balance 

de pagamentos para este e o proximo ano no Relatorio de Mercado Focus desta semana.

A projetpao deficitaria seguiu em US$ 36,30 bilhoes, ante US$ 38,20 bilhoes de urn mes atras. Para 2025, 

a estimativa de deficit continuou em US$ 43,50 bilhoes, ante US$ 43,25 bilhoes de quatro semanas antes.

Em rela^ao ao superavit da balan^a comercial em 2024, a projeijao passou de US$ 83,53 bilhoes para US$ 

83,50 bilhoes, de US$ 82,00 bilhoes urn mes antes. Para 2025, a mediana passou de US$ 79,50 bilhoes 

para US$ 79,00 bilhoes, ante US$ 78.00 bilhoes de quatro semanas atras.

Para os analistas consultados semanalmente pelo Banco Central, o ingresso de Investimento Direto no 

Pais (IDP) e mais do que suficiente para cobrir o rombo em transatpoes correntes. A mediana das previsoes 

para o IDP em 2024 passou de US$ 70,25 bilhoes para US$ 71,00 bilhoes, de US$ 69,59 bilhoes de urn 

mes antes. Para 2025, a estimativa passou de US$ 72,00 bilhoes para US$ 73,00 bilhoes, de US$ 71,60 

bilhoes de quatro semanas atras.

CENARIO ECONOMICO EXTERNO

Em urn esfonpo para reverter a desaceleratjao economica, a China divulgou sen pacote de esthnulo 

monetario mais agressivo desde a pandemia da Covid-19, juntamente com urn amplo apoio ao mercado 

imobiliario. Analistas afirmaram que levara tempo para restaurar a confiantpa dos consumidores e das 

empresas e fazer com que a economia volte a se apoiar em bases mais solidas.

A recupera9ao do mercado imobiliario, em particular, pode ser urn longo caminho. Isso, juntamente com 

os investimentos de titulos especiais de longo prazo planejados para o proximo ano, devera impactar
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principalmente o crescimento economico de 2025, preveem os analistas Chineses. O governo estabeleceu 

uma meta de crescimento de cerca de 5% para este ano, mas os indicadores economicos mostraram que o 

impeto do crescimento diminuiu desde o segundo trimestre, pesando sobre os gastos das familias e o 

sentimento das empresas em meio a uma grave crise imobiliaria.

EUA

A atividade do setor de servi90s dos Estados Unidos saltou para um recorde de um ano e meio em setembro 

em meio ao forte crescimento de novos pedidos, mais uma evidencia de que a economia permaneceu em 

uma base solida no terceiro trimestre.

O Institute de Gestao de Fornecimento (ISM) informou que sen Indice de Gerentes de Compras (PMI) do 

setor nao manufatureiro acelerou para 54,9 no mes de setembro, o nivel mais alto desde fevereiro de 2023, 

ante 51,5 em agosto.

Uma leitura do PMI acima de 50 indica crescimento no setor de services, que responde por mais de dois 

ter90S da economia. O ISM considera que leituras do PMI acima de 49 ao longo do tempo geralmente 

indicam uma expansao da economia como um todo. Os economistas consultados pela Reuters previam 

que o PMI de serv^os subiria para 51,7.

A pesquisa soma-se a dados bastante positives de agosto sobre os gastos dos consumidores e a um deficit 

menor no comercio de mercadorias, sugerindo que a economia manteve grande parte de seu impeto do 

segundo trimestre.

O Federal Reserve esta estimando que o Produto Interne Bruto aumentou a uma taxa anualizada de 2,5% 

no trimestre de julho a setembro. A economia cresceu 3,0% no segundo trimestre. Com o aumento da 

demanda, as empresas enfrentaram pre90s mais altos dos insumos. Isso provavelmente nao altera a 

trajetoria lenta da infla9ao, ja que os pre90s dos produtos continuam em declinio. O aumento anual da 

infla9ao foi o menor em tres anos e meio em agosto.

Grande parte da modera9ao no crescimento do emprego deve-se ao arrefecimento da demanda apos os 

fortes aumentos da taxa de juros em 2022 e 2023, mas ha alguns focos de escassez de trabalhadores, 

especialmente no setor de lazer e hotelaria, onde as vagas de emprego aumentaram em 80 mil em agosto, 

enquanto as contrata9oes cairam. No mes passado, o Federal Reserve cortou sua taxa de juros de referenda 

em 50 pontos-base, para a faixa de 4,75% a 5,00%, a primeira redu9ao nos custos de emprestimos desde 

2020, reconhecendo os riscos crescentes para o mercado de trabalho^
1
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META DE RENTABILIDADE PARA 2025

Em linha com sua necessidade atuarial, o RPPS de Salvador estabelece como meta que a 

rentabilidade anual da carteira de investimentos alcance desempenho equivalente a 5,62% (cinco por 

cento e sessenta e dois centesimos) acrescida da varia^o do IPCA (Indice de Pre90S ao Consumidor 

Ample) divulgado pelo IBGE.

MODELO DE GESTAO

Para que todas as decisoes de investimentos e desinvestimentos sejam tomadas 

internamente sem interferencia de agentes externos, o RPPS adota o modelo de gestao propria, em 

conformidade com o artigo 21, § 1°, inciso I, da Resohu^ao do Conselho Monetario Nacional n° 

4.963/2021.

ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS

Os cenarios e projetpoes economicas para o ano de 2025 exigem que o RPPS, a fim de 

cumprir com sen objetivo de rentabilidade, atue de maneira dinamica, aproveitando da melhor maneira 

as oportunidades existentes no mercado financeiro. Dessa forma, a estrategia de investimento e 

desinvestimento levara em considerate dois aspectos: a expectativa de rentabilidade e o risco associado 

ao produto. A partir da analise do cenario macroeconomico de curto e medio prazos, da avaliato dos 

riscos e das possibilidades de retorno, a Diretoria de Previdencia efetuara o investimento ou 

desinvestimento dentre as diferentes classes de ativos, a partir das defmi9oes do Comite de 

Investimentos.

Todavia, recursos recebidos no periodo compreendido entre as reunioes do Comite de 

Investimentos, serao aplicados em institutes e fundos credenciados, mediante autoriza9ao da Diretoria 

de Previdencia.

ESTRUTURAS E LIMITES

A Resolu9ao do Conselho Monetario Nacional n° 4.963/2021 estabelece que os recursos 

sejam alocados nos segmentos de: Renda Fixa; Renda Variavel; Investimentos no Exterior; 
Investimentos estruturados; Fundos imobiliarios, emprestimos consignados. No caso especifico do 

RPPS as aplica9oes deverao se limitar a investimentos de renda fixa, renda variavel, emprestimo 

consignado e a obedecer aos seguintes limites
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APLICA^OES NO SEGMENTO DE RENDA FIXA

Neste segmento poderao ser alocados ate 100% (cem por cento) dos recursos do RPPS, 

observados os dispositivos elencados no artigo 7° e sens incisos da Resoli^ao do Conselho Monetario 

Nacional n° 4.963/2021, sendo em:

TITULOS DE EMISSAO DO TESOURO NACIONAL

Os tftulos publicos federais, de responsabiiidade do Tesouro Nacional, sao os ativos que 

apresentam o menor risco de credito do mercado financeiro domestico. Portanto, investimentos em 

tftulos publicos federais atendem a diretriz de mitiga^ao de riscos.

Contudo, as aloca?des devem, sempre que possivel, levar em conta o ALM, isto e, os ativos devem 

ser equalizados aos passives do piano, principalmente, com rela^ao aos 

fluxos de pagamentos e de recebimentos, aos indexadores e a rentabilidade real, e a 

necessidade de gestao dos recursos de curto prazo, corroborando para a manuten9ao do 

equih'brio atuarial. Para 2025, o previsto baixo crescimento economico interno 

aliado a fatores externos continuara trazendo volatilidade para os ativos financeiros 

domesticos. Dessa forma, buscar-se-a prote^o a carteira atraves da aquisifao de tftulos 

publicos que serao levados ate o vencimento e marcados na curva. Para esses ativos, os limites de 

aloca?ao estao previstos na tabela o anexo I.

FUNDOS DE INVESTIMENTOS DE RENDA FIXA

Os regulamentos dos fundos deverao determinar que os direitos, tftulos e valores mobiliarios que 

compoem suas carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de credito em 

classificatpao efetuada por agenda classificadora de risco em funcionamento no Pais e, ainda, que o 

limite maximo de concentra9ao em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela 

direta ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum 

seja de 20% (vinte por cento)

A escolha dos fundos de investimento devera seguir criterios que estabele^am qualidade e 

credibilidade da institu^ao financeira responsavel pelo fundo. O historico de desempenho devera ser 
apropriadamente comparado, atraves do indice de Sharpe, com outros fundos que possuam estrategia 

semelhante. Dever-se-a, ainda, buscar menores custos, como, por exemplo, menores taxas de 

administra9ao sendo preferiveis dado o cenario macroeconomico, fundos atrelados ao CD1. Para esses 

ativos, os Ijmites de aloca9ao estao previstos na tabela 1 em anexc^^
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FUNDOS DE INVESTIMENTOS DE RENDA VARIAVEL

Para 2025, o RPPS continuara com restri9oes quanto a este segmento, buscando a melhor 

rela^ao risco x retorno, podendo aumentar ou reduzir exposit^ao a fundos de a9oes apos analise e 

delibera9ao do Comite de Investimentos, mas sempre atendendo aos limites de aloca9ao maximos e 

minimos relacionados na tabela de aloca95es. Espera-se que seja mais um ano volatil para o segmento de 

a9oes brasileiras, o que pode ocasionar boas oportunidades de entrada. Ressalte-se que o Horizonte de 

investimentos do RPPS e de longo prazo, o que favorece aloca9oes estrategicas em ativos de renda 

variavel.

EXTERIOR

Poderao ser investidos em Fundos de a9oes - BDR nivel I, com limita9ao a 10%, conforme a tabela 

em anexo. A partir da altera9ao normativa introduzida pela Resolu9ao CMN 4.695/2018 os RPPS’s 

passaram a ter mais um segmento possivel para aloca9ao de seus recursos: O segmento de Investimentos 

no Exterior, contemplando tres possiveis micros estrategias: Fundos de Investimentos Renda Fixa Divida 

Externa; Fundos de Investimentos constituidos sob a forma de condominio aberto e que possuam o sufixo 

“Investimento no Exterior’ e os Fundos de A9oes BDR Nivel I. Tais estrategias contribuem para a 

diversifica9ao da carteira e possibilitam investir em mercados de renda fixa e renda variavel das maiores 

economias do mundo.

FUNDOS DE INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Para efeito desta Politica de Investimentos, sao considerados investimentos estruturados:

I - Fundos de Investimentos Classificados como Multimercados;

II - Fundos de Investimentos em Panicipa9oes - FIP’s;

III - Fundos de Investimentos classificados como “A96es - Mercado de Acesso”.

Em 2024, o RPPS podera realizar aplica9oes nas classes relativas aos incisos I e II acima relacionados.

FUNDOS IMOBILIARIOS

Em consonancia com as normas estabelecidas pela Resoki9ao CMN n° 4.963/2021, o RPPS 

podera, em 2025, realizar aplica9oes em fundos de investimentos imobiliarios. As aloca9oes deverao sei;
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precedidas de analise criteriosa sobre as condi9oes do mercado e caracteristicas de cada fundo. As cotas 

deverao ser negociadas em Bolsa e oferecer a liquidez adequada.

EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

No segmento de emprestimos consignados a segurados, na modalidade consignados, o RPPS tera 

como limite 5%, conforme art. 12 Inciso I da Resoli^ao CMN n° 4.963/2021. A aplica9ao de Recursos 

do RPPS na modalidade de emprestimos consignados fica condicionada a exped^ao das 

regulamenta9oes procedimentais a serem expedidas pela Secretaria de Previdencia do Ministerio do 

Trabalho e Previdencia, conforme previsto no § 13°, do art. Art. 12 da Resoki9ao n° 4.963/2021.

VEDA(;6ES GERAIS

Os recursos do RPPS serao aplicados em conformidade com a Resolii9ao do Conselho 

Monetario Nacional n° 4.963/2021 e dispos^oes desta Politica de Investimentos, nao sendo possfvel aos 

gestores:

Adquirir titulos publicos federais que nao sejam registrados no sistema SELIC;

■ Aplicar recursos em cotas de fundos de investimento cuja atua9ao em mercados 

de derivativos gere expos^ao superior a uma vez o respective patrimonio Hquido, inclusive os Fundos 

Multimercados;

Na negocia9ao de titulos publicos, realizar opera9oes denominadas day-trade;

■ Adquirir cotas de FIDO (Fundo de Investimento em Direitos Creditorios) cuja 

carteira contenha, direta ou indiretamente, direitos creditorios em que o ente federative figure como 

devedor ou preste fian9a, aceite, aval ou coobriga9ao sob qualquer outra forma ou, adquirir cotas de 

fundo de investimento em direitos creditorios nao padronizados;

■ Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de credito 

ou outros ativos que nao os previstos na Resoki9ao do Conselho Monetario Nacional n° 4.963/2021;

■ Possuir mais de 15% (quinze por cento) do patrimonio Hquido de um mesmo 

fundo, independentemente do segmento (renda fixa/renda variavel);

■ Alocar mais de 20% (vinte por cento) dos recursos do RPPS em cotas de um 

mesmo fundo, exceto quando tratar-se de produtos com benchmark IMA ou IDkA formados unicamente
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por Ti'tulos do Tesouro Nacional.

■ Fundos de Renda Fixa - Serao efetuadas aplica^oes apenas em fundos cujas 

carteiras contenham, exclusivamente, ativos classificados como de baixo risco de credito, com 

classifica^ao minima (A) por agencia classificadora de risco em funcionamento no Pais. No caso das 

DPGE’s inseridas na carteira do fundo, a classificaipao devera ser no mmimo (BB), por agencia 

classificadora de risco em funcionamento no Pais. Os ativos nao enquadrados nas classifica9des de risco 

deste item poderao representar no maximo 2% (dois por cento) do patrimonio do fundo.

■ Adotar outras modalidades expressamente vedadas pela presente Politica de 

Investimentos e na Resoluipao do Conselho Monetario Nacional n° 4.963/2021.

■ Pagar taxa de performance quando o resultado do valor da aplica9ao for inferior 

ao sen valor nominal inicial ou ao valor na data da ultima cobran9a.

Os recursos dos RPPS devem corresponder ate 20% do PL do fundo.

■ O RPPS somente podera aplicar seus recursos em fundos de investimento em que 

ftgurarem, como administradora ou gestora, institu^oes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do 

Brasil obrigadas a instituir comite de auditoria e comite de riscos, nos termos das Resoliu^oes CMN n° 

3.198, de 2004, e n° 4557, de 2017.

■ Alem disso o RPPS devera sempre acompanhar a divulga9ao dos fundos vedados 

publicados pelo Ministerio da Economia: http://sa.previdencia.gov.br/site/2018/12/FUNDOS-VEDADOS- 

CARTEIRA-DOS-FUNDOS-21122018.pdf.

SELECAO DE ATIVOS E FUNDOS

A sele9ao dos produtos e de competencia da Diretoria de Previdencia, que, 

antecipadamente, a fim de subsidiar a decisao de investimento e antes de submete-la a considera9ao do 

Comite de Investimentos, devera efetuar a analise de aspectos inerentes a cada ativo de acordo com o 

segmento, submetendo-os as metodologias de analise qualitativa e quantitativa.

ANALISE QUALITATIVA

A Analise qualitativa considera fatores que podem interferir no desempenho dos ativos e 

na estrategia de investimento desta politica que nao podem ser mensurados. Para isso, sao considerados.

http://sa.previdencia.gov.br/site/2018/12/FUNDOS-VEDADOS-CARTEIRA-DOS-FUNDOS-21122018.pdf
http://sa.previdencia.gov.br/site/2018/12/FUNDOS-VEDADOS-CARTEIRA-DOS-FUNDOS-21122018.pdf
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fatores micro e macroeconomicos e o risco que impacta cada produto financeiro e as institu^oes que 

fazem a gestao do ativo.

Alem disso, e preciso verificar:

■ Regulamento, evidenciando as caracteristicas, natureza e enquadramento do 

produto na Resolu^o do Conselho Monetario Nacional n° 4.963/2021.

■ Analise do relatorio das agencias de classifica9ao de risco, seguindo a taxonomia 

da Fitch Ratings, Moody's ou S&P Global Ratings com Notas acima de BBB- ou Baa3, que dao ao 

agente o Grau de investimento o que significa que sao menos arriscados, em escala Global, conforme 

anexo II.

■ Parecer acerca da aplica9ao: quando se tratarem de fundos de investimentos em 

participa9oes, a Diretoria de Previdencia podera promover processo de Due Diligence a fim de conhecer 

em detalhes a estrutura do produto.

■ As aplica9oes que apresentem prazos para desinvestimento, taxa de saida ou outro 

tipo de cobran9a que onerem o RPPS, inclusive prazos de carencia e para conversao de cotas de fundos 

de investimentos, deverao ser precedidas de atestado do responsavel legal pelo RPPS, evidenciando a 

sua compatibilidade com as obriga9oes presentes e futuras do regime.

ANALISE QUANTITATIVA

Essa analise requer a obten9ao de dados quantitativos de:

Risco e retorno.

Rentabilidade em rela9ao ao benchmark;

Volatilidade;

Indices de eficiencia:
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Por meio desses dados financeiros, e possivel fazer analise de Fronteira eficiente de Markowitz. Teoria 
de Markowitz e um modelo de calculo de risco que leva em consideratpao a correla9ao dos ativos para 
chegar a rela5ao de risco e retorno de cada um. Para isso, ele calcula a relate de retomo e risco de cada 
ativo que compora uma carteira.

• Q
Portfolio de mercado

Linha de Mercado de Capitals
o T"O
2o • SQ.
to M Fronteiia eficienteLLl
O
c
o
<D

OZ Taxa livre de risco

Risco (desvio-padrao)

O objetivo e chegar as melhores combinagoes possiveis de ativos. Isso porque no modelo de Markowitz, 
e possivel que dois ativos tenham o mesmo grau de risco, mas uma taxa de retomo muito discrepante.

Logo, valera mais a pena escolher o que possui maior rendimento. Esse metodo baseia a escolha do ativo 
em dados solidos e ponderados, diminuindo o risco sistemico atraves da diversificagao.

CREDENCIAMENTO DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS

Os documentos e exigencias necessarias ao credenciamento das Instituigoes, em especial 

dos Administradores e Gestores, bem como dos Distribuidores e Agentes Autonomos deverao constar 

no Edital de Credenciamento a ser elaborado e publicado pela Diretoria de Previdencia.

O credenciamento das Instituigoes Financeiras, conforme estabelecido no Edital de 

Credenciamento e requisite previo para as alocagoes de recursos do RPPS.

O credenciamento das instituigoes financeiras ficara condicionada ao atendimento do 

Rating estabelecido no anexo II, na categoria grau de investimentos
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FUNDOS DE INVESTIMENTOS

Os investimentos em cotas de fundos, independente do segmento, ficam condicionados a 

previa analise de carteira de ativos onde seja possivel examinar, ao menos, o nome dos ativos, os 

vencimentos, as taxas de negocia^ao, o valor de mercado dos ativos bem como seu percentual de 

distribu^ao.

RATING DOS ATIVOS

Serao admitidos apenas Fundos de Investimentos que possuam Rating concedido por 

agencia de classifica9ao de risco autorizada a funcionar no Pais e submissao a consideraqao do Comite 

de Investimentos e em atendimento do Rating estabelecido no anexo II, na categoria grau de 

investimentos.

RATING DAS INSTITUI^OES

De acordo com artigo 21, § 2°, da Resolute do Conselho Monetario Nacional n° 

4.963/2021, o RPPS somente podera aplicar recursos em carteira administrada ou em cotas de fundo de 

investimento geridos por institu^ao financeira, demais instituiqoes autorizadas a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil ou pessoas juridicas autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio 

profissional de administra^ao de carteira considerada, pelos responsaveis pela gestao de recursos do 

regime proprio de previdencia social, com base, dentre outros criterios, em classificagao efetuada por 

agencia classificadora de risco em funcionamento no Pais, como: I - de baixo risco de credito. II - de 

boa qualidade de gestao e de ambiente de controle de investimento e em atendimento do Rating 

estabelecido no anexo II, na categoria grau de investimentos.

CLASSIFICACAO E GESTAO DE RISCOS

Qualquer que seja o modelo de gestao, os riscos a que esta sujeita a aplicagao e uma preocupaqao 

constante do RPPS que deve manter um monitoramento continuado dos riscos, em especial dos abaixo 

mencionados:

RISCO DE MERCADO

E o risco que todas as modalidades de aplicaqoes financeiras estao sujeitas. Derivam das 

incertezas quanto ao resultado de um investimento dadas as oscilaqoes nas taxas e pre90s, em

decorrencia das mudan^as nas conduces de mercado^p'
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Para o seu controle, sao apuradas as volatilidades das diferentes classes de ativos a que a carteira 

do RPPS esta exposta.

Com base neste criterio, podem ser monitorados, alem dos fatores de risco com maior 

impacto na carteira, os valores financeiros envolvidos.

RISCO DE CREDITO

E o risco conhecido como institucional ou de contraparte. E quando ha a possibilidade de 

que o emissor ou garantidor de determinado ativo, nao honre as conduces e prazos pactuados e 

contratados com o investidor.

Para avaliar o risco de credito a que o RPPS estara sujeito nos investimentos que realizar, 

as decisoes de investimento deverao ser construidas com base em avaliacpoes de credito (ratings) 

elaboradas por agencias de certifica9ao e classificagao de riscos que sejam de notorio e expressive 

conhecimento do mercado financeiro e de capitais, conforme anexo II no Gran de Investimentos.

Na hipotese de que determinado investimento realizado pelo RPPS exija classifica9ao de 

risco de credito, sera considerado aquele que tenha baixo risco conforme os padrdes de avalia9ao das 

agencias de classifica9ao de riscos.

RISCO DE LIQUIDEZ

E o risco associado a exigencia de compradores e vendedores de determinado ativo ao

longo do tempo. Em mercados de baixa liquidez, para que haja a possibilidade de negocia9ao de 

determinado ativo pode ser necessario abrir mao do pre90 pretendido.

Para mitigar este risco, o RPPS mantera percentual adequado de seus recursos financeiros 

em ativos de liquidez imediata, tendo em vista os seus compromissos no curto e medio prazo.

RISCO OPERACIONAL

De modo geral, essa forma de risco, esta relacionado a falhas, processes inadequados ou alguma 

deficiencia dentro da institui9ao. Sao exposi9oes a riscos decorrentes de falhas humanas, de seguran9a, 
nos sistemas e falhas estruturais^/

22
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A analise sistemas implementados para evitar fraudes e falhas, que sao principalmente, Controles 

Internes e compliance serao de extrema relevancia para credenciamento das institui9oes financeiras.

risco sistemAtico

O Risco Sistematico e aquele que afeta a economia de uma forma geral. Podemos dar como 

exemplo um colapso no sistema fmanceiro ou de capitais, uma grande variaQao na taxa de juros ou 

mesmo nas taxas de cambio.

As regras de aloca9ao e diversifica9ao desta politica em conformidade com a resolu9ao CMN N° 

4.963/2021 estabelecem limites para aloca9ao por segmento e por institui9ao. E essa diversifica9ao 

mitiga esse tipo de risco.

RISCO LEGAL

O risco legal, ou risco juridico, e a possibilidade de uma empresa ou entidade enfrentar 

problemas decorrentes do descumprimento de leis, regulamentos ou normas.

A RPPS tern a diligencia de credenciar institutes e fundos que estejam em conformidade com as 

diretrizes dos orgaos reguladores, e autorizadas pelo Banco Central e a Comissao de Valores mobiliarios 

(CVM). Objetivando mitigar esse risco.

PLANO DE CONTINGENCIA

Consoante o Art. 4°, da VII da Resotao CMN 4.963/2021, o Plano de Contingencia sera 

aplicado no exercicio seguinte em caso de descumprimento dos limites e requisites previstos na 

Resolu9ao e dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos RPPS s, nas hipoteses de 

exposto de potenciais perdas de recursos.oua nscosexcessiva

Nesses casos, o Comite de Investimentos elaborara o Plano de Contingencia, conforme 

diretrizes estabelecidas abaixo, dando ciencia ao Conselho Deliberative. A execu9ao do piano sera 

deliberada pelo Comite de Investimentos, no prazo maximo de 30 dias. contados do imcio do exercicio 

seguinte aquele que deu causa ao Plano^
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PLANO DE CONTINGENCIA PARA RISCO DE MERCADO

No que se refere ao Risco de Mercado, o controle e mensura9ao de riscos realizado 

periodicamente atraves dos indicadores apresentados no Relatorio Mensal funcionarao como piano 

continuamente executado, uma vez que o Comite de Investimentos acompanha sistematicamente o 

mercado financeiro e suas implica9oes e riscos a carteira de investimentos. Assim, uma vez identificado 

riscos de mercado em descompasso com as diretrizes da Politica de Investimentos e Politica de Gestao de 

Riscos, o Comite deliberara sobre a realoca9ao necessaria a mitiga9ao do risco de mercado.

PLANO DE CONTINGENCIA PARA RISCO DE CREDITO

O risco de credito estara presente invariavelmente nos fundos que possuam ativos de credito 

privado em suas carteiras. Como forma de mitigar esse risco, o presente Plano de Contingencia tera como 

foco o acompanhamento do desempenho mensal dos fundos que possuam ativos de credito privado. Com 

efeito, a carteira desses fundos sera aberta para analise mensal do Comite de Investimentos. Caso seja 

identificado ativos em situa9ao de inadimplencia, o Comite de Investimentos solicitara informa9oes 

pormenorizadas ao gestor do fundo. Apos analise e considera9oes a respeito das informa9oes prestadas 

pelo gestor do fundo, o Comite deliberara a respeito da manuten9ao ou resgate do investimento.

PLANO DE CONTINGENCIA PARA RISCO DE LIQUIDEZ

A liquidez necessaria a carteira de investimentos esta baseada no estudo tecnico de ALM 

analisado e aprovado pelo Comite de Investimentos. O controle do risco de liquidez e realizado 

mensalmente ao se verificar a composi9ao da carteira de investimentos. Caso seja identificado 

risco de descumprimento, o Comite de Investimentos decidira por realoca9oes que devolva a 

carteira os m'veis de liquidez desejados.

PLANO DE CONTINGENCIA PARA RISCO OPERACIONAL

Dada a multiplicidade de fatores ou eventos eventualmente advindos do risco operacional, 
o presente piano de contingencia limitar-se-a a obrigatoriedade de dar conhecimento ao Comite 

de Investimentos e ao Conselho Deliberativo quaisquer falhas de carater humano ou tecnologico que 

tragam ou que tenham potencial significativo de trazer perdas a carteira de investimentos.
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Uma vez identificada a causa do problema, o Comite de Investimentos emitira Parecer 

endere^ado ao Conselho Deliberativo, que tomara as medidas legais e administrativas cabiveis.

PLANO DE CONTINGENCIA PARA RISCO SISTEMATICO

Da mesma forma que e tratado o Risco de Mercado, no Risco Sistematico o controle e 

mensura9ao serao realizados periodicamente atraves dos indicadores apresentados no Relatorio Mensal, 

funcionando como piano continuamente executado, uma vez que o Comite de Investimentos acompanha 

sistematicamente o mercado fmanceiro e suas implica9oes e riscos a carteira de investimentos. Assim, 

uma vez identificado riscos sistemicos em descompasso com as diretrizes da Politica de Investimentos 

e Politica de Gestao de Riscos, o Comite deliberara sobre a realoca9ao necessaria a mitiga9ao do risco 

sistemico.

PLANO DE CONTINGENCIA PARA RISCO LEGAL

O Comite de Investimento acompanhara mensalmente os limites aplicaveis a Resolu9ao 

CMN n° 4.963/2021 e a esta Politica de Investimentos. Ademais, o acompanhamento do envio dos 

demonstratives obrigatorios (DAIR e DPIN), alem da publica9ao dos Relatorios e APRs farao parte das 

rotinas de trabalho do controle intemo do RPPS. No caso de descumprimento de quaisquer desses itens, 

o Controle Interne notificara o Comite de Investimentos para que sejam tomadas as providencias 

cabiveis.

DISPOSICOES GERAIS FINAIS

A presente Politica de Investimentos foi elaborada e planejada para orientar as aplica9oes 

de investimentos para o exercicio de 2025, consideradas as proje9oes macro e microeconomicas no 

intervalo de doze meses. As revisoes extraordinarias, quando houver necessidade de ajustes diante do 

comportamento/conjuntura do mercado e/ou altera9ao da legisla9ao, deverao ser justificadas, aprovadas 

e publicadas.

As estrategias definidas nesta Politica deverao ser integralmente seguidas pela Diretoria 

de Previdencia que, segundo criterios tecnicos, estabelecera as diretrizes de aloca9oes especificas, de 

curto e medio prazo, para a supera9ao da meta atuarial.

Serao levadas ao COMPRES, para avalia9ao, as aplica9oes nao claramente definidas 

neste documento, mas que tiverem sido formuladas em conformidade com as diretrizes de investimentos 

e a legisla9ao aplicaveL^
25\
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A Politica de Investimentos do RPPS foi aprovada em 21 de novembro pelo Comite de 

Investimentos do RPPS conforme ata n° 11/2024 e sera submetida ao COMPRES na sua proxima 

reuniao. Apos sua aprova9ao no COMPRES tera sua vigencia no periodo de 01/01/2025 a 31/12/2025.

Daniel Ribeiro Silva 
Presidente

Francisco Elde Oliveim Junior 
//Membftr^

Luciana Rodrigues Vieira Lopes 
Membro

Rosevaldi smo Cirilo de Carvalho 
Membro

Thiago Martins Dantas 
VIembro

A Politica de Investimentos do RPPS foi aprovada Qvnjf)! j, 2^/2024 pelo Conselho 

Deliberative, confonne ata n°^0'2024. Apos sua aprova^o no COMPRES tera sua vigencia no periodo 

de 01/01/2025 a 31/12/2025.

Rodrigo Santos Alves 
Presidente

l^aniel Ribeiro Silva
Vice-presidente

4^
y Giovana Guiotti Testa Victer 
' Membro
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Membro
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Membro
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Membro
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ANEXOI

% Carteira atual Pro Gestao- 
Nfvel IVAloca9ao

Objetivo
Limite

Legisla^ao31/10/2024Tipo de AtivoEnquadramento

100,00%100,00% 80,00%74,81%Titulos PublicosArt. 7°, I, "a"
Fundos 100% Titulos Publicos - 

Referenciado
100,00%100,00% 80,00%1,22%Art. 7°, I, "b"

Fundos de fndice 100% Titulos
Publicos - Referenciado

100,00%80,00%0,00% 100,00%Art. 7°, I, V

Opera9oes compromissadas -
__________TPF__________

Fundos de Renda Fixa

5,00%5,00% 5,00%0,00%Art. 7°, II,
65,00%60,00%60,00%19,08%AH. 7°, III, "a"

Fundos de Indice Renda Fixa 65,00%60,00% 60,00%0,000%Art. 7°, III, "b"
Renda Fixa de emissao com 
obriga9ao ou coobriga9ao de 

institui9oes financeiras
25,00%10,00%4,02% 20,00%Ait. 7°, IV,

15,00% 35,00%5,00%Cota Senior de FIDC 0,00%Art. 7°, V, "a"
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Fundos Renda Fixa "Credito 
Privado"Art. 7°, V, "b" 0,00% 5,00% 15,00% 35,00%

Art. 7°, V, "c" Debentures Incentivadas 0,00% 5,00% 15,00% 35,00%
Total em Renda Fixa 100,00%

Art. 8°, I Fundos de A9oes 0,00% 30,00% 15,00% 40,00%
Fundos de Indice de AgoesArt. 8°, II 0,00% 30,00% 15,00% 35,00%
Total em Renda Variavel 30,00%

Renda Fixa - Divida ExternaArt. 9°, I 0,00% 10,00% 5,00% 10,00%
Fundos de Investimento no 

ExteriorArt. 9°, II 0,00% 10,00% 5,00% 10,00%

Art. 9°, III A9oes - BDR Nivel I 0,00% 10,00% 5,00% 10,00%
Total em Investimento no 

exterior 10,00%

Art. 10°, I Fundo Multimercado 0.00% 10,00% 6,00% 15,00%
Art. 10°, II Fundo de Participa9oes 0.87% 5,00% 6,00% 15%

Fundos de A9oes - Mercado de 
AcessoArt. 10° III 0,00% 10,00% 5,00% 10,00%

Total em Fundos Estruturados 15,00%
Fundos de Investimentos 

ImobiliariosArt. 11 0,00% 5,00% 10,00% 20,00%

Total em Credito Consignado 10,00%
Art. 12 Credito Consignado 0,00% 10% 0,00% 10,00%

ANEXO II

Risco Rich Ratings Moody’s SAP Global Rating* Categorb
AAA Aaa AAA
AA+ Aal AA+
AA Aa2 AA
AA Aa3 AA
A+ A1 A+

Grau de investimentoA A2 A
A A3 A
BBB+
686+

Baal BBB+ 
BBB +Baa2

B8B- Baa3 BBB-
B8+ Bal BB+
B8 Ba2 BB
68- Ba3 BB- Grau especulativoB+ B1 B+
B B2 B
B- B3 B-
CCC Caal CCC 

Caa2 CC 
Caa3 C

CC
C Vulnerabilidade a nao pagamento

' + D Ca D
C
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