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MACAEPREV
ATA N° 32/2022 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 17/08/2022 - 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 & Rua

Tenente Rui Lopes Ribeiro, duzentos e noventa e trés, Centro, Macaé, Rio de Janeiro,
realizada as dezessete horas do dia dezessete de agosto de dois mil e vinte e dois, estando
presentes os membros Alfredo Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Erenildo Motta
da Silva Junior e José Eduardo da Silva Guinancio, instituidos através da portaria de
nomeacdo n° 289/2021, e os membros Miriam Amaral Queiroz, Maria Auxiliadora de
Moura Ferreira, Patric Alves de Vasconcellos e Isabella Felix Viana instituidos através
da portaria de nomeagdo n° 306/2022. | —- COMPRA DIRETA DE_TIiTULOS PUBLICOS

FEDERAIS: Iniciada a reunido, pelo membro e gestor de investimentos Erenildo foram

prestados os seguintes esclarecimentos: Atualmente, os investimentos do Macaeprev sao
todos feitos via fundos de investimentos. Os fundos sao veiculos que oferecem uma série de
beneficios aos investidores como praticidade, agilidade, ganho de escala, profissionalizagao
da gestao dos recursos, além de baixo custo. Desde 2014 o Macaeprev investe nos
chamados “fundos de vértice”, que sao excelentes alternativas montadas pela Caixa
Econdmica Federal (CEF) e pelo Banco do Brasil (BB), onde as carteiras sao formadas por
Titulos Publicos Federais (TPF), sendo geraimente NTN-Bs com um unico vencimento. No
inicio de 2022 aconteceu o movimento de abertura da curva de juros, principaimente na
ponta mais curta, mostrando que o mercado estava exigindo mais retorno para investir nos
TPF brasileiros, devido aos rumos que a economia pode seguir no curto prazo. As NTN-Bs
passaram a ser negociadas em taxas ndo vistas ha muito tempo. Inclusive, nds do
Macaeprev, fizemos grandes investimentos em fundos de vértice com vencimento em 2023
e 2024 e taxas acima da meta atuarial do Instituto (IPCA + 6,00%). E importante ressaltar
que ao investir em um fundo de vértice, a gestdo deve se assegurar de que nao vai precisar
daquele recurso para o pagamento de obrigagdes previdenciarias, pois a quantia aplicada
fica presa ao fundo e s6 podera ser resgatada em sua abertura ou liquidagao. Por exemplo,
um fundo de vértice que compra titulos com vencimento para 2027 ficara fechado até esta
data. A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) em sua Instrugdo CVM 555, de 17 de
dezembro de 2014 e suas posteriores alteragdes, nao permite que fundos de investimento

marquem os TPF adquiridos pela curva de juros, entao obrigatoriamente os fundos de

Pégma 1de8 .

vértice sdo marcados a}ercado\Sendo assim, no dia a dia é utilizado o prego unitario (PU)
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indicativo da ANBIMA (que pode ter uma rentabilidade positiva ou negativa) mas, na data do
vencimento, ele pagara o valor de entrada mais a taxa acordada. Além disso, nos fundos de
investimento ha cobranga da taxa de administragao, que nos fundos de vértice varia de
0,15% a 0,20% ao ano.A Resolugdgo CMN n° 4.963/2021, que norteia 0S nNOSSOS
investimentos estabelece, em seu primeiro artigo sobre aplicagdes financeiras, a seguinte
redagao: Art. 7°, |: até 100% (cem por cento) em: a) titulos de emisséo do Tesouro Nacional,
registrados no Sistema Especial de Liquidagao e Custodia (Selic). O objetivo de a resolugao
permitir a alocagao de até 100% dos recursos do RPPS em Titulos Plblicos se deve a seu
menor risco em comparagéo com os demais ativos, uma vez que sdo pagos pelo Governo
Federal. Apos participagbes em eventos e conversas com outros gestores de RPPS,
percebemos que varios estao fazendo a compra direta dos TPF. Em relagao aos fundos de
vértice, a compra direta tem algumas vantagens como: ndo tem custo de taxa de
administragdo e a possibilidade de marcagao na curva zerando a volatilidade, ou seja, sem 0
estresse de sobe e desce do mercado. A simulagdo a seguir, elaborada pela XP
Investimentos, apresenta como o investimento direto em TPF tem menos custos do que
através dos fundos de vertice.

Simulagoes:
Compra em 21/03/2016 de NTN-B vencimento em 15/08/2022 com taxa de IPCA+6,30% a.a.

valor da Aplicagio | Fundo de Vértice anico 100% TPF | Compra de TPF via XP | Economia para o Cliente
RS 1.000.000,00 RS 18.365,00 RS 50,40 RS 18.314,60
RS 10.000.000,00 RS 183.650,00 RS 504,00 RS 183.146,00
_RS; 100.000.000,00 RS 1.836.500,00 RS 5.054,00 R®S$ 1.831.446,00
RS 1.000.000.000,00 RS 18.365.000,00 RS 50.531,00 RS 18.314.469,00

Compra em 21/03/2016 de NTN-B vencimento em 15/08/2026 com taxa de IPCA+6,40% a.a.

Valor da Aplicagio | Fundo de Vértice tnico 100% TPF | Compra de TPF via XP | Economia para o Cliente
RS 1.000.000,00 RS 31.225,00 RS 74,00 RS 31.151,00
RS 10.000.000,00 R$ 312.250,00 RS 740,00 RS 311.510,00
RS 100.000.000,00 R$3.122.500,00 RS 7.400,00 RS 3.115.100,00
RS 1.000.000.000,00 RS 31.225.000,00 RS 74.000,00 RS 31.151.000,00
Fundo de Veértice X TPF XP.
Aplicagdo de RS 10 milhdes em NTN-8 2026 IPCA+6,40% | Fundo de Vértice linico 100% TPFE | Compra de TPF via XP
Prazo para aplicagdo D+0 D+0
Custo total RS 312.250,00 RS 740,00
Liquidez Nao Sim
Pagamento CUPOM Semestral Ate D44 D+0
Marcagio a Mercado Sim Sim
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Porém, antes de realizar esse tipo de investimento, o Instituto deve observar diversas
regras, para dar clareza e transparéncia ao procedimento, bem como os objetivos definidos
para aplicacgéo. E preciso lembrar o que diz o art. 1° da Resolugao CMN n° 4.963/2021 sobre
“adequagdo a natureza de suas obrigagdes”, “diligéncia” e a adogdo de ‘regras,
procedimentos e controles internos que visem garantir o cumprimento de suas obrigagoes,
respeitando a politica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, limites e
demais requisitos previstos nesta Resolugao e os parametros estabelecidos nas normas
gerais de organizagao e funcionamento desses regimes, em regulamentagdo da Secretaria
de Previdéncia.” Em nossa Politica Anual de Investimentos (PAI), aprovada pelo Conselho
Previdenciario, esta prevista a alocagdo nesses titulos, que sdo enquadrados no Art. 7°,
inciso |, alinea “a” da Resolugéo. A alocacao alvo definida foi de 5% da carteira, porém com
limite superior de 100%. A baixa alocagéo alvo justifica-se pois, no momento da elaboragao
da PAI. ainda nao estavamos familiarizados com a compra direta de TPF. O Art. 115 da
Portaria MTP n° 1.467/2022 diz que “A aplicagao dos recursos do RPPS devera observar as
necessidades de liquidez do plano de beneficios e a compatibilidade dos fluxos de
pagamentos dos ativos com 0s prazos € 0 montante das obrigacdes financeiras e atuariais
do regime, presentes e futuras. § 1° As aplicagbes que apresentem prazos para
desinvestimento, inclusive para vencimento, resgate, caréncia ou para conversao de cotas
de fundos de investimento, deverdo ser precedidas de atestado elaborado pela unidade
gestora, evidenciando a compatibilidade prevista no caput.” O Manual do Pro-Gestao RPPS
no item 3.2.6 — Politica de Investimentos traz o seguinte: “Nivel Il - e) utilizagédo de
metodologia que demonstre a compatibilidade do passivo com o ativo, principalmente do
ALM, para os RPPS com mais de 50 milhes de reais aplicados no mercado financeiro.
Nivel Il - Adicionalmente aos requisitos do Nivel lI: utilizagao de metodologia que demonstre
a compatibilidade do passivo com o ativo e a moderna teoria de diversificagao de carteira,
principalmente do ALM, para elaboragao do diagnostico da carteira de investimentos atual
do RPPS e proposta de revisédo de alocagdo das aplicagoes financeiras da politica de
investimentos. visando a otimizagao das carteiras de investimento.” Cabe ressaltar que o
Estudo de ALM esta em andamento. Além disso, é preciso ter atencao qguanto a questao
contabil em caso de decisdo pela marcagéo dos titulos na curva. Ou seja, por mais que a
compra direta dos TPF seja vantajosa, precisamos ter cautela ja que estamos tratando de

recursos publicos e de anos de contribuicdo dos servidores. O primeiro passo para a compra
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e venda dos TPF & a abertura de uma conta no Sistema Especial de Liquidagao e Custodia
(Selic), que é uma infraestrutura do mercado financeiro brasileiro, administrada pelo Banco
Central do Brasil, que se destina a custoédia de titulos escriturais de emissao do Tesouro
Nacional, bem como ao registro e a liquidagdo de operagoes. Como os TPF nao existem
fisicamente, ou seja, sdo saldos eletronicos, eles precisam ser guardados em central
eletrénica de custédia. No Art. 7°, § 1° da Resolugdo CMN n° 4.963/2021 diz que “As
operagdes que envolvam os ativos previstos na alinea "a" do inciso | do caput deverao ser
realizadas por meio de plataformas eletronicas administradas por sistemas autorizados a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissao de Valores Mobiliarios, nas suas
respectivas areas de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisigbes em ofertas publicas do
Tesouro Nacional por intermédio das instituicées regularmente habilitadas, desde que
possam ser devidamente comprovadas.” Para os servicos de Custodia e Liguidacao
Financeira de Ativos junto ao Selic & necessaria a contratagdo de uma instituicao
custodiante, que é o responsavel pela guarda, controle, processamento € marcagao a
mercado ou na curva de TPF, tendo como obrigagao liquidar o ativo na conta Selic do
RPPS, envio da Nota de Compra do ativo e envio do extrato da posi¢do no ativo. Com
conhecimento através de conversas com diversos RPPS que algumas instituicoes oferecem
o servigo de custodia sem a cobranga de custos, iniciamos negociagdo com o BB e a CEF
para conseguir essa mesma condicdo, em atendimento ao previsto na Lei Municipal n°
3.981/2013 que diz que “os recursos do regime proprio de previdéncia social dos servidores
municipais geridos pelo Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Macaé — Macaeprev
devem ser aplicados em instituicoes financeiras oficiais pUblicas.” O Banco do Brasil atendeu
nossa solicitagdo, tendo em vista o estreito relacionamento entre as partes, e recentemente
foi assinado o contrato para a prestagado de Servicos Fiduciarios de Custddia no Sistema
Especial de Liquidagéo e de Custddia — SELIC, sem custos para o Macaeprev. Dessa forma,
vamos credenciar o Banco do Brasil como institui¢ao custodiante, conforme o disposto no
Art. 23 da Resolucao CMN n° 4.963/2021: “Em caso de contratagao de servigos de custodia
pelo regime proprio de previdéncia social, devera ser efetuado o prévio credenciamento de
que trata o inciso VI do § 1° do art. 1°, e observada a regulamentagao estabelecida pela
Comissao de Valores Mobiliarios e pelo Banco Central do Brasil.” A negociacédo dos TPF &
feita através dos bancos, corretoras ou distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, que de

acordo com o Art. 105 da Portaria MTP n° 1.467/2022 também precisam ser credenciados:
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“Devera ser realizado o credenciamento das corretoras ou distribuidoras de titulos e valores
mobilidrios para as operagdes diretas com titulos de emissao do Tesouro Nacional
registrados no Sistema Especial de Liquidagao e Custédia - SELIC. Paragrafo Unico. Aplica-
se o previsto no caput aos servigos de custodia de titulos e valores mobiliarios relativos a
carteira de titulos publicos federais sob gestdo propria do RPPS." Para dar mais
transparéncia ao processo e permitir que o Macaeprev escolha a melhor opgao de preco
ofertado pelas corretoras € recomendado o credenciamento e cotagdo com ao menos 7
instituicoes diferentes e que preferencialmente sejam dealers. A negociagao com os dealers
permite adquirir os Titulos diretamente em leildo ou no mercado secundario, sempre
buscando a melhor taxa. As instituicbes dealers tem um papel fundamental na
macroeconomia, colaborando para o desenvolvimento do mercado e da politica monetaria.
Os dealers atuam em duas areas no mercado financeiro: uma negociando os titulos que
sao emitidos pelo Tesouro Nacional para financiar o déficit publico, e a outra na negociagéao
de moedas estrangeiras. Existem os dealers do Banco Central e os dealers do Tesouro
Nacional. Os dealers credenciados pelo Tesouro Nacional tem o objetivo de promover o
desenvolvimento dos mercados primario e secundario de titulos publicos. Os dealers atuam
tanto nas emissbes primarias de titulos publicos federais como na negociagdo no mercado
secundario desses titulos. Atualmente, o Tesouro Nacional possui 12 dealers, dos quais
nove sdo bancos e trés sdo corretoras ou distribuidoras. Os dealers do Banco Central sao
instituicées credenciadas a operar com o Departamento de Operagées do Mercado Aberto
(Demab). Quando falamos em mercado aberto (open market), estamos nos referindo ao
mercado de titulos. Nesse mercado, atuam o Banco Central e os bancos comerciais. A
principal atribuicao do dealer & calibrar e regular a liquidez do mercado financeiro. Afinal,
eles atuam diretamente no processo de compra e venda de titulos publicos que financiam o
governo. Como tanto os dealers do Tesouro Nacional quanto os dealers do Banco Central
atuam no mercado de negociagao de TPF, entendo que podemos realizar as cotagbes com
os dois grupos de instituigoes. Os quadros a seguir apresentam as instituicbes que sao

dealers do Tesouro Nacional e do Banco Central, respectivamente.
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IntituigGes Financeiras

cia: L0/08/2022 a 3101 /2223

Referénc Legal: Portana SIN n? 689, de 11 de fectrars de 2021
Platalorma Sletrinces escolinds pelos Deirs Trader,
Fataformas Eletronicas redenciadas: Bloomberg, Tt

INSTITUIGOES CREDENCIADAS A OPERAR COM O DEMAB

Pariodo de Avaliagho: 10/8/2022 a 31/1/2023
Nome da Instituicdo

BANCO BRADESCO S.A.

BANCO BTG PACTUAL 5.4,

BANCO DE INVESTIMENTOS CREDIT SUISSE {BRASIL) 5.A.

BANCD DO BRASIL S.A.

BANCD 1P. MORGAN S5.A,

BANCD NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL

BANCD SANTANDER (BRASIL) 5.4,

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

ITAU UNIBANCO S.A.

RENASCENCS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E WALORES MOBILIARIOS LTDA.
TULLETT PREBON BRASIL CORRETORA DE VALDRES E CAMBIO LTDA.

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Referéncia Legal:
Resolucia BCB n® 180, de 19/1/2022, e Instrugdo Normativa BCE n® 232, de 25/1/2022.

Conforme mencionado, todos os players que forem cotados precisam estar previamente
credenciados. Logo, a definicdo dos critérios que serdo utilizados para a cotacao e
credenciamento das instituicbes que intermediarao a compra e venda dos TPF & essencial.
Cabe ressaltar que a negociacdo ndo precisa ser apenas com a instituicdo custodiante,
sendo permitida a negociagao junto a diversas corretoras. No entanto, & necessario que as
instituicbes mantenham contato para a liquidagdo dos titulos. Outro ponto importante para
tornar o processo mais eficiente e buscar melhores condigbes de pregos € ter acesso aos

contatos dos responsaveis pela mesa de negociagdo das instituicoes. A busca é sempre
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152  pelo melhor resultado para o Macaeprev. Como o mercado de TPF & muito disputado, as

153  diferencas nas taxas costumam ficar na terceira casa apds a virgula, como por exemplo:
154  uma instituicao oferta um titulo pagando 6,117% e a outra oferta a 6,118%. E importante
155 sempre comprar o de maior taxa, ja que 0,001% em um titulo de 30 anos para liquidagao,
156 considerando o volume de recursos do Macaeprev, pode resultar em um bom dinheiro. Apds
157 a conclusdao do processo de compra, devem ser arquivados digitalmente todos os
158 procedimentos e documentos relacionados a aquisi¢cao dos titulos publicos federais como:
159 atas, e-mails, cotagdes, transferéncias, notas de negociagao e quaisquer outros documentos
160 relacionados ao processo, conforme a Portaria MTP n°® 1.467/2022, Anexo VIII, Art. 4° que
161 dizz “Para comprovagdo de operagdes realizadas em ofertas publicas do Tesouro
162 Nacional, a unidade gestora devera arquivar os documentos de comunicagdo com a
163 instituicdo que participou do leildo.” Além disso, os TPF precisam ser registrados no
164 Demonstrativo das Aplicagdes e Investimentos dos Recursos (DAIR), informando as datas
165 de operagdo e liquidagdo, a quantidade adquirida, o Prego Unitario (PU), a instituigéo
166  custodiante, a instituigdo intermediaria, e outros dados, conforme imagens a seguir,
167  gentilmente cedidas pelo IPOJUCAPREYV, RPPS do Municipio de Ipojuca/PE.

Operagao

Instituigdes

168

Detathes da Operagho

169
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170  Considerando o avancar da hora, sugiro que em uma préxima reuniao este Comité defina os

171  critérios para cotagdo dos TPF, principalmente por conta do previsto na Lei Municipal n°
172 3.981/2013. Apés, que as consideragdes sejam encaminhadas ao Conselho Previdenciario
173  para deliberagdo. Il — PROXIMA REUNIAO: Pelo membro Isabella foi informado que a

174  préxima reunido, no dia vinte e quatro de agosto, sera a ordinaria, conforme previsto no

175 cronograma de reunides publicado no portal de transparéncia do Macaeprev. Il —

176 ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, a reunido foi encerrada e a ata segue para

177 assinatura de seus membros.

A

Alfredo }anos Filho Claudi reitas Duarte
/ A
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