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Estado do Rio de Janeiro
Municipio de Macaé
W. - Instituto de Previdéncia

MACAEPREV Comité de Investimentos

ATA n.° 01/2024 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 03/01/2024 — Ata de Reunido

Extraordinaria do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social do Municipio
de Macaé — MACAEPREV, inscrito no CNPJ sob o n.° 03.567.964/0001-04, sediado a Rua
Tenente Rui Lopes Ribeiro, duzentos e noventa e trés, Centro, Macaé, Rio de Janeiro,
realizada as dezessete horas do dia trés de janeiro de dois mil e vinte e quatro, estando
presentes os membros, Alfredo Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Erenildo Motta da
Silva Junior e José Eduardo da Silva Guindncio, instituidos através da portaria de nomeagéao
n.° 289/2021, os membros, Miriam Amaral Queiroz e Patric Alves de Vasconcellos
instituidos através da portaria n.° 306/2022, o membro Viviane da Silva Lourengo Campos
instituida através da portaria n.° 1.707/2022 e o membro Fdbio Carvalho de Moraes
Drumond instituido através da portaria n.° 0685/2023. Iniciada a reunido, realizada de forma
online através da plataforma Google Meets, sendo tratados os seguintes assuntos: I —

ANALISE E DISCUSSAO SOBRE A NOTA TECNICA SEI N° 171/2023/MPS: Pelo

membro e gestor de recursos Erenildo foi dado conhecimento ao Comité sobre a Nota
Técnica SEI n° 171/2023/MPS assinada em 08 de novembro de 2023 onde tem como assunto
o Paragrafo tinico do art. 118 da Portaria MTP n° 1.467/2022. Exigéncia de mesmo
administrador em fundos da estrutura master-feeder. Referéncia: Processo SEI n°
10133.101893/2023-52. Consulta encaminhada pela Mattos Filho (empresa juridica de
consultoria). Sendo assim, os membros promoveram a leitura integral da conclusdo da
referida nota técnica sendo importante registrar e transcrever o seguinte trecho: “Conclusdo:
A auséncia de disposicbes especificas que mencionem a estrutura master-feeder nas
regulamentagdes emitidas pelo CMN e pela CVM representa uma caracteristica marcante.
Tanto as regulamentagbes da CVM, como a ICVM 555 e a Resolugdo CVM n° 175/2022,
quanto a do CMN, a exemplo da Resolu¢do CMN n° 4.963/2021, ndo fazem mengdo expressa
a estrutura master-feeder. Essa configuragdo é, na prdtica, uma derivagdo dos FIC FI que
encontrava amparo na ICVM 555, contudo, ndo hd disposicoes em nenhuma das normas
desses dois drgios que imponham a obrigatoriedade de que o administrador do fundo
master e do fundo feeder sejam os mesmos. No entanto, é importante observar que a
Portaria MTP n° 1.467/2022, em seu pardgrafo umico do art. 118, introduz uma exigéncia
que obriga que o administrador do fundo master seja o mesmo dos fundos feeder, o que
constitui um limitante a operacionalizagdo dessas estruturas de investimento no dmbito das

aplicagdes de recursos dos RRPS. Essa exigéncia, embora introduzida na regulamentagado,
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ndo reflete de forma precisa a natureza flexivel das estruturas master-feeder, que
frequentemente envolvem diferentes administradores para otimizar a gestdo e a alocagdo de
recursos. Diante do exposto, na proxima revisdo da Portaria MTP n° 1.467/2022, essa
exigéncia serd reavaliada, a fim de permitir uma maior flexibilidade e eficiéncia na
operacionaliza¢do dessas estruturas de investimento, alinhando a regulamentacdo com as
praticas usuais de mercado e as necessidades dos investidores. Por fim, conforme disposto no
artigo 29 da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, que confere a Secretaria de Previdéncia, atual
Secretaria do Regime Proprio e Complementar do Ministério da Previdéncia Social, a
atribui¢do de "editar regulamentag¢des procedimentais necessdrias ao cumprimento do
disposto nesta Resolugdo"; conforme o disposto no art. 282 da Portaria MTP n° 1.467/2022,
que estabelece que a Secretaria de Previdéncia, atual Secretaria de Regime Préprio e
Complementar "podera editar atos necessdrios ao cumprimento do disposto nesta Portaria,
sendo competente para dirimir os casos omissos"; e interpretando o pardgrafo vinico do art.
118 da Portaria MTP n° 1.467/2022 a luz das normas do mercado de valores mobilidrios e
das praticas usuais do mercado financeiro, torna-se sem efeitos o pardgrafo iinico do art.
118 da Portaria MTP n° 1.467/2022 até que uma revisido da norma seja realizada. Essa
abordagem se baseia na autoridade conferida a Secretaria do Regime Priprio e
Complementar para editar regulamentagdes procedimentais e atos necessdrios para o
cumprimento das disposicées das regulamentagdes aplicaveis aos RPPS.” 11 — ANALISE E
DISCUSSAO SOBRE A NOTA TECNICA SEI N° 296/2023/MPS: Pelo membro e gestor
de recursos Erenildo também foi dado conhecimento ao Comité sobre a Nota Técnica SEI n°

296/2023/MPS assinada em 28 de dezembro de 2023 onde tem como assunto a Possibilidade

de resgate de aplicacdes em fundos de investimentos quando a cota na data do resgate
corresponder a um valor menor do que o inicialmente investido. Referéncia: Processo
SEI n° 10133.102197/2023-63. Consulta encaminhada pela Associagdo Brasileira de
Institui¢des de Previdéncias Estaduais e Municipais — ABIPEM. Sendo assim, os membros
promoveram a leitura integral da conclus@o da referida nota técnica sendo importante registrar
e transcrever os seguintes trechos: “3. Continua informando que muitos tribunais de contas
tém apontado como irregular tal situagdo sem analisar a circunstdncia do resgate, apenas
levando em consideragdo a questdo contdbil envolvida, onde se argumenta que o gestor do
RPPS teria trazido prejuizos ao regime prdprio. 6. Diante das situagdes relatadas, a

consulente questiona: a) o RPPS tem alguma obrigatoriedade em permanecer em fundos com
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variagdo negativa entre a data de investimento e o resgate? b) se houver a liberdade para o
resgate nessa situagdo, tal circunstdncia deve ser objeto de previsdo em sua politica de
investimentos? c¢) quais seriam, objetivamente, os elementos que devam autorizar tal decisdo?
d) o estudo para o resgate deve ser pormenorizado em ata do orgdo deliberativo dos
investimentos do RPPS? e) existe mais alguma cautela que deva ser tomada pelo RPPS pos
PESGATET ikt uinsddi CONCLUSAO: 54. Diante do exposto, é possivel inferir que, dentro do
atual panorama normativo aplicdavel aos RPPS, ndo existe uma imposi¢do normativa estrita
que compeliria a manutengdo de posigdes em fundos de investimentos com variagdo negativa
na cota. O que emerge como uma prerrogativa significativa é a énfase na implementagdo de
um processo decisério meticuloso e embasado, pautado nos principios estabelecidos na
Resolu¢do CMN n° 4.963/2021, nas regras impostas pela Portaria MTP n° 1.467/2022 e nas
disposi¢des contidas na politica de investimentos do RPPS. Para respaldar a decisdo de
resgate, é imperativo que esta seja ancorada em um arcabougo técnico solido, caracterizado
por estudos robustos que contemplem elementos criticos como estratégias de diversificagdo
de carteira, andlise do ambiente econdmico, identifica¢do de oportunidades de investimento
mais promissoras e o rebalanceamento estratégico da carteira de investimentos. A auséncia
de uma imposi¢do normativa para a manuteng¢do de posic¢des negativas, aliada a promogdo
da autonomia e responsabilidade na gestdo, fortalece a importdncia de uma abordagem
proativa e informada na administragdo eficaz dos recursos previdencidrios, destacando a
necessidade de considera¢do de diversos fatores que permeiam a dindmica do mercado
financeiro. 55. Objetivamente respondendo aos questionamentos da consulta: a) O RPPS tem
alguma obrigatoriedade em permanecer em fundos com varia¢do negativa entre a data de
investimento e o resgate? Resposta: Ndo. b) Se houver a liberdade para o resgate nessa
situacdo, tal circunstdncia deve ser objeto de previsdo em sua politica de investimentos?
Resposta: Nao, com relagdo a previsdo especifica para determinado fundo, mas a Politica de
Investimentos deverd nortear e embasar essa a¢do do gestor, incorporando as diretrizes para
conferir um substancial respaldo & tomada de decisdo por parte do gestor dos recursos do
RPPS e do Comité de Investimentos. ¢) Quais seriam, objetivamente, os elementos que devam
autorizar tal decisdo? Resposta: Estudo técnico robusto e criteriosamente fundamentado,
adotando padrées andlogos aos empregados na andlise que respaldou a aplicagdo. d) O
estudo para o resgate deve ser pormenorizado em ata do Jrgdo deliberativo dos

investimentos do RPPS? Sim, ao menos sob a modalidade de anexo, devidamente mencionado
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e referenciado na ata. e) Existe mais alguma cautela que deva ser tomada pelo RPPS pis
resgate? Resposta: Ndo hd, s.m.j., cautela que deva ser tomada pelo RPPS em determinado
fundo de investimento apds seu resgate se o regime ndo possuir mais cotas do mesmo. 56. Por
oportuno, recomendamos, para fins de otimizag¢do da gestdo da carteira de investimentos,
que seja feita a devida consulta ao "Guia Previc Melhores Prdticas de Investimentos”,
elaborado e disponibilizado pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
(PREVIC). 57. O referido guia encontra-se acessivel por meio do enderego eletrénico
https://www.gov.br/previc/pt-br/publicacoes/guias-de-melhores-praticas/novo-guia-previc-

melhorespratcas-de-investmentos.pdf/view e pode ser utilizado, no que couber, também aos
RPPS, constituindo uma valiosa fonte de orientagdes e diretrizes que podem contribuir
significativamente para a exceléncia na condug¢do da gestdo da carteira de investimentos.
Nota Técnica 296 (39263191) SEI 10133.102197/2023-63 / pg. 8 58. Por fim, a presente Nota
Técnica oferece uma abordagem da legislagdo federal que regula os RPPS, delimitando-se,
no entanto, ao escopo estrito desses regimes previdencidrios. 59. E recomenddvel que os
gestores e responsaveis pelos RPPS busquem orientagdo complementar junto a Comissdo de
Valores Mobiligrios (CVM). A CVM, enquanto entidade reguladora do mercado de capitais,
detém expertise e competéncia para elucidar questoes relativas aos fundos de investimentos,
bem como para fornecer informagdes atualizadas sobre normativas especificas que impactam
diretamente esses veiculos de investimento. Considerou o membro Erenildo uma consulta
muito importante, porque alguns RPPS tém problema porque ficam carregando fundos so
porque a cota estd negativa e perdem outras oportunidades que poderiam recuperar, passando
dois ou trés anos, cota passa a positivo e acabam resgatando, ndo havendo acréscimo de
patrimonio. Esta nota acaba dando um pouco de luz aos RPPS. Pelo membro Claudio foi dito
que a discussdo precisa se alinhar no ambito do Tribunal de Contas juntamente com a
ATRICON sobre assunto porque o Orgdo principal que nos fiscaliza precisa ter este
entendimento também. A questdo do investimento ¢ de médio e¢ longo prazo, ndo somente
dentro do exercicio. Acredito que eles estdo caminhando para um entendimento semelhante a
nota técnica referida. Como falado pelo gestor de recursos, ndo adianta esperar um
investimento recuperar o principal em trés ou quatro anos para direciond-lo para um
investimento que possa melhorar a performance e patrimonio do Instituto. Até porque todos
respondem de forma solidaria, em tendo algum equivoco, todos respondem. A andlise do

melhor momento de entrada e de saida deve ser entendida pelos Tribunais de Contas de forma

Y 2@&\\0 AN o




;

}

129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160

Estado do Rio de Janeiro
Municipio de Macaé

N~ Instituto de Previdéncia
MACAEPREV Comité de Investimentos

ampla e no longo prazo. Pelo membro Patric foi dito que considerou como um primeiro passo
importante. Como todos sabem nos somos auditados por varias fontes diferentes, sendo as
duas principais: Ministério da Previdéncia e o Tribunal de Contas do Estado do Rio de
Janeiro, e mesmo que a nota técnica do Ministério da Previdéncia afirme que ndo ha nenhuma
norma na legislagio que impeca, entendo que tudo depende da justificativa que sera
apresentada e tudo depende do entendimento do TCERJ. A exemplo disto, suponhamos que
em um Instituto tenha um conjunto de investimentos onde ha um deles que estd performando
negativo e o Instituto precise deste dinheiro para pagar os seus beneficios devido a
insuficiéncia financeira, é bem 16gico que ira utilizar aquele que esta tendo uma variagdo
negativa. Talvez isto pode ser justificado frente ao TCERJ, mas que este tipo de andlise €
imprevisivel pois depende dos argumentos e justificativas, do corpo técnico, relatores e
colegiados do TCERJ entenderem da mesma forma. Mesmo assim, entendi que o
procedimento fundamental ¢ estabelecer na nossa politica de investimentos quais sdo os
procedimentos, condi¢Ges e situagdes predeterminados que vao balizar este tipo de agdo sendo
aprovados pelo Comité e pelo Conselho Previdencidrio, e que entendo também com a
consulta do Conselho Fiscal neste caso especifico. Outra coisa, tendo em vista que o TCERJ
se baseia muito na LRF, neste caso concreto, se tivermos a necessidade ou intengdo de efetuar
este tipo de operag#o, que possamos antes disto, consultar o TCERJ para emissdo de parecer
antes da decisdo soberana do Conselho Previdenciario que é o que detém a competéncia para
tal. Pelo membro Claudio foi dito que sempre que participou de congressos, seminarios e
eventos relacionados com o Tribunal de Contas esteve levantando este assunto para que eles
pudessem ser mais especificos quanto a aplicagdo e resgates dentro da area de investimentos.
Nio cabe somente um olhar baseado em anualidade que foge ao escopo do RPPS que tem por
caracteristica o médio e longo prazo, sendo um universo de mais de 70 anos. Entdo o
investimento que hoje estd bom, pode ser que daqui a 50 anos ndo esteja. Na area de
investimentos ultrapassa exercicios financeiros e orgamentérios. Cabe ao Tribunal de Contas,
a ATRICON, as associa¢des de Previdéncia estaduais e nacionais brigar por isto abrindo um
grande debate, pois considero com um cerne da questdo, que vai além da anualidade de
prestagdo de contas dos 6rgdos. Isto ndo é um problema somente do Rio de Janeiro e sim em
ambito nacional, mesmo tendo alguns Tribunais ja bastante adiantados quanto a este novo
olhar desta questdo. Pelo membro Eduardo foi dito que assim como esta nota técnica €

resultado de uma consulta da ABIPE como o Macaeprev através do Presidente do Instituto
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possui um assento da associagdo da AEPREMERIJ, seria interessante que pudéssemos levar
esta questdo da nota técnica para discussdo ¢ aprimoramento. Pelo membro Claudio foi dito
que sera levantado esta questdo assim que tiver oportunidade. Muito embora alguns membros
do TCERJ tenham esta visdo, este entendimento deve ser comum em todo o TCERJ, nos seus
colegiados e por seus conselheiros. Pelo membro Erenildo foi dito que a visdo deve ser
quanto ao Portfélio da Carteira, as vezes o RPPS performou um ganho de 600 milhdes no ano,
mas em um fundo teve variagdo negativa de 5 mil e eles acabam olhando somente para a
perda e ndo o conjunto de ganhos. Pelo membro Claudio foi dito que ¢ preciso também que
eles tenham esta visdo e que tenhamos autorizagdo para agir desta forma se for o caso, até que
isto ocorra temos que ter cautela. Este tipo de problema pode ser resolvido quanto ao
rastreamento especifico daquele investimento que estd negativando, como por exemplo, se ha
um investimento em que esteja negativando, pode-se avaliar de forma isolada, neste exemplo,
este investimento esta prejudicando toda a carteira sendo necessaria uma ag@o para migrar
este investimento para outro que possa performar melhor € com uma carreira mais
promissora, 0 que na minha visdo, demonstra um zelo com o patriménio do Instituto. Pelo
membro Patric foi dito que esta questdo ainda estd muito a depender do TCERIJ ter este
entendimento. O que prevalece é a visdo de que os bons e corretos pagam pelo
comportamento de maus. Nos podemos ter este tipo de pensamento: vamos sair de um fundo
que ndo esta performando bem ou negativando para ir para um fundo que vai performar
melhor e ajudar a carteira como um todo, sendo tudo justificado de forma diligente e correta.
Mas entendo que do ponto de vista do fiscalizador eles enfrentam esta dificuldade porque
existem situagdes apontadas por eles em varias auditorias de investimentos de investidores
realizando apostas sem qualquer critério e alguns meses depois se tornam negativos. E uma
analise complexa. Além disto o TCERJ ¢ um o6rgdo gigante com varios setores ¢ uma
quantidade de presidentes e conselheiros que pensam e interpretam de forma diferente,
ficando a coesdo do entendimento prejudicada. O tempo de resposta ¢ um outro problema,
porque as vezes vocé faz uma movimentagdo agora, e quando ha analise, esta é positiva e
considerada correta, porém como passar dos anos o TCERJ muda os conselheiros, mudam-se
os agentes e estes t€ém um entendimento diferente. Considero a nota técnica um avango, mas
trata-se de algumas orientacdes da Secretaria de Previdéncia quanto ao assunto, e o ideal é

que o TCERJ também divulgue as suas orientagdes. Neste caso tudo depende, sendo muito

subjetivg, entendo que eles consideram se o investimento que vocé escolheu foi mais seguro e
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193 teve um rendimento muito melhor superando inclusive o percentual negativo de onde estava,
194  quais cenarios, razdes e justificativas que vocé tem para fazer este movimento, se esta
195  alinhando com os principios 14 do art. 1° da resolugdo 4963/2021, qual o percentual negativo
196  que vocé teve. Vamos ver se com esta nota técnica eles também se movimentam para dar uma
197  direcdo aos RPPS neste sentido. Pelo membro Claudio que ¢ preciso promover um debate
198  para estabelecer estes pardmetros na politica de investimentos, tais como o limite maximo
199  permitido para queda da cota para executar o movimento de saida, mas isto € uma discussao
200  mais avangada, o que vocé acha membro Erenildo? Pelo membro Erenildo foi dito que ja ha
201  casos de menc¢do desta disposi¢do na politica de investimentos, assim como € o caso de
202  Jundiai, por exemplo, mas sem mengdo de limite de percentual especifico. Pelo membro
203  Patric foi dito que é exatamente isto que a nota técnica menciona como necessidade de a
204  politica de investimento prever tal procedimento e as condigdes em que poderdo ser realizados
205  estes desinvestimentos caso nds tenhamos uma situagdo dessa. Penso que antes de posicionar
206  a politica de investimentos nesta situagdo, devemos ter o posicionamento do TCERJ quanto a
207  esta questdo. Concordou o0 membro Claudio apontando que ha de se ter o posicionamento do
208 TCERIJ pois ha também situagdes em que possa haver um parecer positivo do TCE de outro
209 Estado, mas quem aprova as prestagdes de contas é o nosso TCERIJ. Posicionou o membro
210  Patric é que na sua opinido, na pratica, entende que quem fiscaliza vai analisar da seguinte
211  forma: se vocé sair de um fundo que esteja performando 10 % negativo para ir para um fundo
212 que recupere estes 10 % e ainda tenha uma rentabilidade positiva, estara tudo bem, mas caso
213 contrario podera sofrer responsabilizagdo pelo prejuizo. O membro Claudio disse que
214  concorda plenamente como membro Erenildo quanto a questdo de se ter mais liberdade e
215 quanto a visdo de longo prazo, inserindo as condi¢des na politica de investimentos, mas
216  dependemos do aceite e crivo do TCERJ. Pelo membro Eduardo foi dito que considera um
217  avango e que estava mais do que na hora e a propria nota técnica fala que deve haver uma
218 analise técnica robusta com todas as motivagdes através de processo administrativo, e
219  motivagdes estas que nada mais sdo do que econdmicas, justifica-se uma perda ou
220  desvalorizagdo devido ao cenario que estd mudando. Mas ¢ um avango sim e tenho plena
221  certeza que o TCERJ vai analisar esta questdo. Pelo membro Alfredo foi dito que tem a
222  agradecer ao membro Erenildo mais uma vez trazer assuntos atualizados para o Comité. Pelo

223  membro Erenildo foi informado que foi disponibilizado as referidas notas técnicas e

224  calendério e que recomendou g leitura completa destes documentos. I — PROPOSICAO N
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DE CALENDARIO DE REUNIOES 2024: Elaborado pelo membro Erenildo, foi

apresentado ao Comité uma proposi¢do para o calendario de Reunides Ordinarias de 2024,
contendo inclusive as datas de divulgagdo do IPCA do més anterior e das reunides do
COPOM que divulgam as taxas SELIC. Os membros aprovaram o calendario. IV _—

CERTIFICACAO DE MEMBRO DO COMITE: O membro e Presidente do Instituto

Claudio gostaria de comunicar aos colegas e gostaria que constasse em ata que foi aprovado
na Certificagdo de Responsavel de Gestdo de Recursos e membro do Comité em nivel
avangado. Esta Certificagdo ¢ o maior grau de capacidade técnica e o mais alto exigido
principalmente nos RPPS de grande porte. E isto é bom para o Instituto porque eleva o grau
da gestdo, onde todos tém que se capacitar e se atualizar buscando o contato com 0s nossos
pares. Promover o debate em nivel alto, promovendo transparéncia aos nossos servidores
ativos, aposentados e pensionistas ¢ buscando aqui o que ¢ melhor para o nosso Instituto.
Seguem os dados para o registro: Certificado emitido pela Certificadora credenciada pelo
Ministério da Previdéncia: Instituto Totum de Desenvolvimento e Gestdo Empresarial
Ltda que certifica o senhor Claudio de Freitas Duarte no tipo de certificagdo: Certificado
do responsivel pela gestao de recursos e membros do Comité de investimentos do RPPS
em nivel: AVANCADO (CP RPPS CGINYV III) — Modalidade de aprovagdo: Aprovacio
prévia em exame por prova e titulos, na data de aprovacdo: 04/12/2023 - Numero da
Certificagdo: 766549277552712 - Data de Validade: 04/12/2027. Pelo membro Miriam foi
dado os parabéns ao membro Claudio dizendo que ¢ uma conquista através de esforgo,
dedicagdio e responsabilidade. E bonito de se ver um Presidente conduzir com autoridade
propriedade. Tenho certeza que o debate enriqueceu a todos aqui hoje. Agradeceu pela
parceira do sindicato o membro Claudio. Todos os demais membros parabenizaram o
membro e presidente do Instituto, Claudio Duarte. O membro Patric informou que o
certificado ser4 divulgado no site na aba Transparéncia/Comité de investimentos cumprindo o

principio da transparéncia. V — PROXIMA REUNIAQ: Fica agendado para o dia 08 de

janeiro de 2024 (segunda-feira) com o Banco do Brasil para apresentagio de uma nova
estratégia referente a credito privado que é uma parceria com a Sul América. VI -

ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, a reunido foi encerrada as dezoito horas e

cinco minutos, tendo a ata sido lida e assinada por todos os presentes. / .
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