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8.3. RISCO DE CREDITO

Na carteira FUNPREV existem 7 fundos com recursos investidos no Brasil
(com patrimonio equivalente a 27,53% dos recursos da carteira FUNPREV)
que possuem, entre suas estratégias, ativos de crédito privado (titulos
privados, debéntures, direitos creditérios, etc.). Em termos agregados, os
ativos de crédito privado representam 32,22% do patrimonio destes 7 fun-
dos. Em sintese, a carteira FUNPREV possui 8,88% do seu patrimdnio de
ativos de crédito privado.

Os parametros de risco de crédito da carteira de investimentos FUNPREV sdo:
Tabela 16: Rating de risco dos ativos de crédito privado - FUNPREV

Ago/22
Rating AAA 71,46%
Rating AA 17,18%
Rating A 4,16%
Rating BBB 0,07%
Rating B 0,22%
Outros 6,91%
Total 100%

Fonte: QuantumAxis. Competéncia de mai/2022, ultima carteira com da-
dos abertos na CVM.

Diante dos parametros de risco de crédito observados, destacamos que o
FUNPREV encontra-se dentro do limite esperado pelas métricas de mer-
cado. Destaca-se que 92,79% dos ativos de crédito privado do FUNPREV
possuem rating A (AAA, AA ou A), demostrando uma robusta qualidade de
ativos. Os ativos de crédito privado no Brasil encontram-se em uma fase
favoravel do ciclo de mercado.

8.4. RISCO DE LIQUIDEZ

Os parametros de risco de liquidez da carteira de investimentos FUNPREV
sdo:

Grafico 19: Liquidez da carteira - FUNPREV
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Fonte: Bloomberg/NUGIN.

Diante dos paréametros de risco de liquidez observados, destacamos que
o FUNPREV encontra-se em patamar confortavel de liquidez, em razdo do
fundo possuir um passivo de longo prazo, alta liquidez de curtissimo prazo
(66,62%) e respeitar os parémetros de passivo atuarial. A lei complemen-
tar n°125/2019, no entanto, exige a manutencgdo de liquidez elevada para
transferéncia dos rendimentos do FUNPREV ao FINANPREYV, fator que pode
restringir a gestdo de um fundo previdenciario de longo prazo.

Com 0 avanco na compra de titulos publicos federais marcados na curva,
a liquidez do FUNPREV sera reduzida, com titulos com vencimentos longo
entrando na carteira, como o Tesouro Inflagdo 2055.

8.5. RISCO OPERACIONAL

Seguindo os procedimentos e processos definidos no Manual de Gestdo de
Investimentos, informamos que no més de Agosto de 2022 n&o foi consta-
tado nenhuma ocorréncia de eventos com risco operacional, decorrente de
falhas de carater humano ou tecnoldgico, com potencial de perda a carteira
de investimentos.

8.6. RISCO LEGAL

Durante o més analisado, ndo foram observados eventos relevantes das
instituigdes financeiras credenciadas ao IGEPREV que poderia afetar nega-
tivamente a imagem do Instituto.

Considerando as normativas da Resolugdo CMN 4.963/2021, o NUGIN
realiza o monitoramento periédico da carteira a fim de garantir que os
investimentos do RPPS estejam enquadrados conforme os limites estabe-
lecidos. Neste sentido prossegue o desenquadramento passivo de 3 (trés)
fundos pertencentes a carteira FUNPREV. Os referidos desenquadramentos
foram decorrentes de situagdes involutdrias!, conforme art. 27 da Res.
4.963/2021.

Além disto, o IGEPREV possui um fundo estressado, FIDC BBIF Master na
carteira. Este fundo estd em processo de reestruturagdo dos seus ativos.
Contingéncia:

* Processo judicial para reaver o valor investido no FIDC BBIF Master.

e Enquandramento dos fundos que sofreram desenquadramento involu-
tario.

9. PARECER TECNICO NUGIN

O parecer técnico do NUGIN refere-se a avaliagdo da area técnica sobre
os fatores que impactam a gestdo de investimentos dos fundos previden-
ciarios, bem como, proposicdes de futuras realocacBes estratégicas nos
portfélios gerenciados.

Para fins de atendimento da Politica de Investimento 2022, o NUGIN pro-
duziu uma avaliagdo critica do desempenho da carteira, seu histoérico e sua
atual configuragdo, ponderando os fatos recentes e apresentando estudos
para recomposicdo do portfélio visando o cumprimento da meta atuarial.

1 Conforme a legislagdo 4.963/2021, art. 27 §1, dentre as situagdes involuntarias considera-
das, os desequadramento passivos da carteira FUNPREV ocorreram devido: i) resgate de cotas
de fundos de investimento por outro cotista, nos quais o regime proprio de previdéncia social
n3o efetue novos aportes; ii) valorizagdo ou desvalorizagdo de ativos financeiros do regime
proéprio de previdéncia social.

9.1. HISTORICO RECENTE

O desempenho histérico do FUNPREYV, do CDI, da inflagdo e da meta atua-
rial em um longo ciclo de mercado (2016-2022) encontra-se abaixo:
Grafico 20: Retorno Anual da Carteira FUNPREV (TIR) x Meta Atuarial e
CDI (2016-2022).

Retorno

2016 2017 2018 2019 2020 2021

ate ago 2022
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Fonte: NUGIN.

Destaca-se o desempenho do FUNPREV acima da meta atuarial em diver-
sos periodos. Somente com a intensa escalada inflacionaria pés pandemia,
que ocasionou um impacto profundo no mercado financeiro, é que obser-
vamos um desvio da trajetéria histérica de ganhos reais recorrentes da
estratégia do fundo previdenciario.

Grafico 21: Acumulado do Retorno Carteira FUNPREV (TIR), Meta Atuarial
e CDI (2016-2022).

Desempenho da Carteira (TIR) em relagéo a Meta Atuarial e CDI
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Fonte: NUGIN.

Evidencia-se que o retorno acumulado do FUNPREV de 2016 a 2022 en-
contra-se em linha com a meta atuarial. Constata-se ainda que apesar da
SELIC e do CDI encontrarem-se atualmente em patamar em linha com a
meta atuarial, uma avaliagdo de longo prazo demonstra que indexar inte-
gralmente a carteira a esta estratégia impossibilitaria o cumprimento da
meta em algumas janelas de tempo.

Assim, se faz necessaria a continua defesa de um portfélio balanceado
para cumprimento da meta em diversos ciclos de mercado, uma vez que
a diversificagdo de um investidor institucional demanda gestdo ativa para
captura de prémios em diferentes classes de ativos, estratégias, geografias
e moedas.

9.2. AVALIACAO DO CENARIO ATUAL

A rapidez de mudanga nos ciclos econdmicos foi um dos principais pontos
elencados na Politica de Investimentos de 2022. Diante disto, a possibili-
dade aventada de que o processo inflacionario em curso poderia se agravar
e ensejar um encurtamento mais incisivo da politica monetaria global se
concretizou (cenario adverso para ativos de risco globais).

Os eventos recentes, os quais sejam a saida da pandemia do Cononavirus,
a politica de Covid 0 da China, a guerra entre Russia e Ucrania, forte vola-
tilidade e elevagdo de juros globais, desarranjando as cadeias produtivas
globais, entre outros, impactaram em uma desaceleracdo da economia glo-
bal, com inflagdo pressionada e incerteza elevada.

Na produgdo de estratégia de investimentos, o NUGIN utiliza como base
projegBes de mercado, analises do cenario econdmico e das perspetiva dos
ativos financeiros. Entre estes estudos, utiliza-se o boletim FOCUS pro-
duzido pelo Banco Central Brasileiro. Neste boletim semanal, estes riscos
citados acima sdo sintetizados nas projecdes do mercado brasileiro para os
indices de Inflagdo (IPCA), PIB, Délar e SELIC).

Podemos evidenciar nos boletins FOCUS utilizado na producdo da Politica
de Investimentos de 2021 (outubro/20), na Politica de investimentos de
2022 (setembro/21) e no boletim mais atual (Agosto/22) esta rapidez de
mudanga nos cenarios e nos ciclos econémicos, uma constante dos ultimos
trés anos. Com isto, as estratégias de investimentos precisam ser adapta-
das a cada momento.



