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O CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA
(CMP), ORGAO DE DELIBERACAO COLEGIADA
DO RPPS DO MUNICIPIO DE SAO VALERIO DO
SUL, RS, no uso das atribuicbes que Ihe sao
conferidas pelo art. 23, da Lei Municipal n.° 572, de
06 de outubro de 2005, TORNA PUBLICO que, em
sessao realizada em 30 de novembro de 2018, com
base no art. 4°, da Resolucdo CMN n.° 3.922, de 25
de novembro de 2010, APROVA esta POLITICA DE
INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2019,
conforme Ata n.° 09/2018.
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1. Introducéo

De acordo com a Resolucdo CMN n.° 3.922/2010, de 25 de novembro de 2010
em conformidade com o art. 4° e 5°, 0 RPPS do Municipio de S&o Valério do Sul, RS,
apresenta sua Politica de Investimentos para o ano de 2019, devidamente aprovada
pelo Conselho Municipal de Previdéncia — CMP, 6rgéo superior de deliberacéo
colegiada do RPPS do Municipio de Sédo Valério do Sul, RS.

Trata-se de uma formalidade legal que direciona todo o processo de tomada de
decisbes, gerenciamento e acompanhamento dos investimentos dos recursos
previdenciarios do RPPS, a fim de garantir a manutencdo do equilibrio econémico

financeiro e atuarial entre seus ativos e passivos.

A aplicacdo dos recursos garantidores obedecera as diretrizes e principios
contidos nesta Politica de Investimentos, estabelecida em consonancia com o0s

dispositivos da legislacdo especifica em vigor.

2. Objetivos

O objetivo da Politica de Investimentos € de estabelecer as diretrizes e linhas
gerais relativas a gestdo dos recursos garantidores das reservas técnicas dos planos
de beneficios do RPPS, levando-se em consideracdo os principios da boa
governanca, além das condi¢cdes de segurancga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
protecdo e prudéncia financeira, e transparéncia necessarios e exigidos pela

legislacdo em vigor.

Constitui-se em instrumento que visa proporcionar uma melhor definicdo das
diretrizes basicas e dos limites de risco a que serdo expostos o0 conjunto dos
investimentos com foco na busca de rentabilidade a ser atingida para superar a meta

atuarial do plano de beneficio.
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No intuito de alcancar a meta-atuarial estabelecida para as aplicacbes dos
RPPS, a estratégia de investimentos devera prever diversificacdo, tanto no nivel de
classes de ativos (renda fixa, renda variavel) quanto na segmentagéo por subclasses
de ativos, emissor, vencimentos diversos, indexadores, com vistas a maximizar a

relacéo risco-retorno do montante aplicado.

Sempre serdo considerados como itens fundamentais de aplicacdo dos
recursos a preservacao do capital, os niveis de risco adequados ao RPPS do
Municipio de Sdo Valério do Sul, a taxa esperada de retorno, os limites legais e
operacionais, a liquidez adequada dos ativos, com especial énfase no médio e longo

prazo.

3. Equilibrio Atuarial

O retorno minimo esperado pela aplicacao financeira dos recursos do RPPS do
Municipio de Séo Valério do Sul, RS, para o exercicio de 2019, na busca e
manutencao do equilibrio financeiro e atuarial, sera de 6% (seis por cento), acrescido

da variacdo do Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA).

4. Modelo de Gestao

Para a administracdo dos recursos garantidores das reservas técnicas do
plano de beneficio do RPPS do Municipio de S&o Valério do Sul, sera adotada a
gestédo prépria — modelo no qual as decisGes de investimento e as aplicacbes sao
tomadas/realizadas diretamente pelo 6rgdo ou entidade do Regime Préprio de

Previdéncia Social.

Na gestdo dos seus recursos o0 RPPS do Municipio de S&o Valério do Sul, RS,
devera observar as disposicbes da Portaria n.° 519, do Ministério da Previdéncia

Social. Dentre as principais obrigatoriedades, destaca-se:

1. Obrigatoriedade de Certificacdo Financeira para o responsavel pela gestdo dos

recursos;
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2. Existéncia de um Comité de Investimentos, participante do processo decisorio
guanto a formulacéo e execucao da Politica de Investimentos.

3. Elaborar Relatérios Detalhados, no minimo, semestralmente sobre a rentabilidade,
os riscos das diversas modalidades de operagOes realizadas nas aplicacdes dos
recursos dos RPPS e a aderéncia a Politica Anual de Investimentos e suas

revisdes e submeté-los as instancias superiores de deliberacéo e controle.

5. Cenario Macroecondmico

Para embasar as decisoes de investimento sera elaborado estudo de cenario
macroecondmico com revisdo semestral analisando os cenarios internacionais e
nacionais, com vistas para a tomada de decisdes das possiveis alteracdes da Politica

de Investimentos.

Na elaboracdo dos “Cenarios Macroecondmicos” sao contemplados apenas
critérios de natureza técnica e seus desdobramentos sobre o comportamento do

mercado financeiro.

6. Cenario Econdmico

6.1 Internacional — 1° Semestre 2018

EUROPA

De acordo com a agéncia europeia de estatisticas, Eurostat, a economia da
zona do euro, composta por 19 paises, evoluiu 0,4% no primeiro trimestre de 2018,
em relagéo ao anterior, em que havia crescido 0,7% e 2,5% na comparacao anual. A
expanséo trimestral foi mais lenta, por conta da reducédo do comeércio exterior, tendo
sido sustentada pelo consumo e pelos investimentos.

Entre as economias mais importantes do bloco econémico, a da Alemanha
cresceu 0,3%, na base trimestral e 2,3% na anual, a da Franca 0,2% e 2,2%, a da

Italia 0,3% e 1,4% e da Espanha 0,7% e 3%, respectivamente. Ja a economia do
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Reino Unido, membro da Unido Europeia — UE cresceu 0,2% no primeiro trimestre,
em relacdo ao anterior e 1,2% na comparacao anual.

Quanto ao desemprego na zona do euro, a taxa ficou em 8,4% em maio. Na
Alemanha ele foi de 3,4% nesse més, nova minima histérica e na Espanha 16,55%
em marco.

Em junho, os precos ao consumidor tiveram alta de 2% na base anual,
ganhando forca em relacdo ao aumento de 1,9% em maio e chegando a meta de 2%,
do Banco Central Europeu — BCE, que em sua reunido em meados de junho manteve
a taxa basica de juros em 0% e a de depdsitos bancarios em -0,4%. No comunicado
afirmou que néo pretende elevar os juros até pelo menos o verdo de 2019 e informou
que o seu programa de estimulos quantitativos seguira em € 30 bilhdes até setembro
e que entre outubro e dezembro sera reduzido para € 15 bilhdes mensais, quando

sera entao encerrado.

EUA

Foi de 2% o crescimento anualizado da economia americana no primeiro
trimestre de 2018. O numero veio abaixo do previsto pelos analistas, jA que os
consumidores gastaram menos em servicos e também se viu menos investimentos
privados, principalmente em estoques do comércio varejista.

Por sua vez, o mercado de trabalho seguiu robusto. Sé6 em junho, 213 mil
novos postos de trabalho n&o rural foram criados, quando o esperado eram 195 mil.
Para acompanhar o crescimento da populacédo ativa, 120 mil novos empregos por
més precisam ser criados. O més marcou o0 93° més seguido de criacdo de empregos
nos EUA, a série mais longa da historia. A taxa de desemprego, por outro lado, subiu
de 3,8% em maio, para 4% em junho, com maior numero de pessoas procurando
emprego.

Ainda em junho, a inflagdo do consumidor subiu 0,1% na comparagdao com
maio e 2,9% na base anual. O nucleo, que exclui os aumentos da energia e dos

alimentos subiu 2,3%, ja acima da meta do FED.
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Em sua reunido, meados de junho, o Comité de Politica Monetéaria do FED, o
banco central americano, decidiu como era esperado, elevar a taxa basica de juros,
desta feita da banda entre 1,50% e 1,75% para entre 1,75% e 2% a.a. Na ata, as
autoridades do FED enfatizaram o sdlido crescimento econdmico e repetiram a
abordagem gradual no aumento dos juros.

Também merece destaque a “guerra” comercial iniciada pelo governo Trump.
Inicialmente em ambito mundial, ao impor tarifas sobre as importacdes americanas de
aco e aluminio. Posteriormente, aprovou tarifa de 25% sobre importacdes de US$ 50
bilhdes em produtos da China, que retaliou na mesma medida. Em resposta as tarifas
sobre 0 aco e aluminio a Unido Europeia aprovou outras no valor de € 2,8 bilhdes,
sobre a importacdo de produtos americanos e a RUssia, por seu turno também.

O fato é que os indicadores econdmicos globais ja mostraram o0s primeiros
sinais de sofrimento com os primeiros passos de uma “guerra” que esta abalando os

mercados financeiros e a confianca do empresariado.

ASIA

No segundo trimestre deste ano, a economia chinesa cresceu 6,7% ha
comparacao anual, continuando a superar a meta do governo, de 6,5%, embora
tenha recuado ligeiramente sobre o crescimento de 6,8% verificado no primeiro
trimestre. Esse dado ainda nao reflete o impacto das tarifas impostas pelo governo
americano, o que podera ocorrer na segunda metade do ano.

Quanto a economia do Japédo, houve uma contracdo anualizada de 0,6% no
primeiro trimestre de 2018, quando a expectativa era de uma queda de apenas 0,1%.
Sobre o trimestre anterior a queda foi de 0,2%. Assim, o0 banco central japonés
manteve em junho a sua politica monetaria inalterada, em que a taxa de depdsito de
curto prazo é negativa em 0,1%.

Ja o PIB da india teve expansdo anualizada de 7,7% no primeiro trimestre do

ano, impulsionado pelos setores de construcao civil e de servicos.
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MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

RENDA FIXA

Podemos dizer que no semestre que passou, com as expectativas de inflagcao
de logo prazo nos EUA em seu nivel mais alto, em pelo menos trés anos e meio, 0
rendimento dos titulos do tesouro americano chegou a atingir 0 maior patamar em
guatro anos. Mais de dois anos ap6s comecar a subir os juros, o FED tem conseguido
apertar as condicdes financeiras, cujo impacto, com a continuada valoriza¢éo do délar
tem sido mais sentido no exterior do que no ambito doméstico, particularmente nos
mercados emergentes.

Nesse contexto, o rendimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo
britanico (UK Gilt) passou de 1,18% a.a., no final de 2017, para 1,27% a.a., no final
do primeiro semestre de 2018 e o dos titulos do governo aleméo (Bund) de 0,42%
a.a., para 0,31% a.a. Ja os titulos de 10 anos do governo americano (TreasuryBonds)
tiveram o seu rendimento alterado, no mesmo periodo, de 2,32% a.a., para 2,85%
a.a. e os de 30 anos de 2,74% a.a. para 2,98% a.a.

RENDA VARIAVEL

Como era nossa expectativa, para a maioria das bolsas internacionais, o
semestre foi de desempenhos negativos. O indice Dax 30 (Alemanha) acumulou
gueda de 4,73% no semestre, enquanto o FTSE 100 (Gra-Bretanha) recuou 0,66%
nesse periodo.

Nos EUA, as bolsas voltaram a atingir niveis recorde, com a continuada
melhora da economia. O indice S&P 500 apresentou alta semestral de 1,67%. Na
Asia, alimentado pela “guerra” comercial com os EUA, o indice Shanghai SE
Composite (China) caiu 13,90% no semestre, enquanto o indice Nikkei 225 (Japéao),
se desvalorizou em 2,02% no periodo.

No mercado de commodities, o petroleo, o principal produto, teve valorizagcao
expressiva. O tipo Brent subiu quase 19% no semestre. O preco da commodity atingiu

seu valor mais alto em trés anos. Para os analistas, ha trés motivos para o fim da era
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do petroleo barato. Os drasticos cortes de oferta do produto, as san¢fes contra o Iréd e

a queda do fornecimento venezuelano.

6.2- NACIONAL - 1° SEMESTRE 2018

ATIVIDADE ECONOMICA

A economia brasileira registrou expanséao de 0,4% nos trés primeiros meses de
2018, em relacdo ao ultimo trimestre do ano anterior. Foi 0 quinto resultado positivo,
apOs oito quedas consecutivas na comparacao trimestral, conforme o IBGE. Em
valores correntes o PIB somou R$ 1,6 trilhdo no periodo e em relacdo ao primeiro
trimestre do ano anterior cresceu 1,2%.

Pelo lado da oferta, a queda do setor agropecudrio foi de 2,6%, no trimestre, o
setor industrial cresceu 1,6% e o setor de servigos 1,5%. Pelo lado da demanda, o
consumo das familias cresceu 0,5%, os investimentos (Formacdo Bruta de Capital
Fixo) 0,6% e o consumo do governo recuou 0,4%. As exportacdes, por sua vez,
registraram alta de 1,3% entre janeiro e marco e as importacdes de 2,5%. A taxa de
investimento foi de 16% no trimestre.

Cabe também destaque para a greve dos caminhoneiros, que praticamente
parou o pais em maio, deflagrada como protesto também pelo preco do 6leo diesel, 0
segundo mais alto nos ultimos nove anos e equiparado ao da época em que 0
petréleo estava cotado a US$ 140 o barril. Os efeitos da greve na atividade
econdmica ainda serdo melhor dimensionados, mas ja foi possivel saber que a

producéo industrial do Brasil em maio caiu 10,9%, por exemplo.

EMPREGO E RENDA

De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua
(Pnad), do IBGE, a taxa de desemprego no pais foi de 12,7% no trimestre encerrado
em maio, quando no ano anterior havia sido de 13,3%. O niumero de desempregados
atingiu 13,2 milhdes de pessoas depois de ter alcancado 13,1 milhdes no més
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anterior. O rendimento médio real (corrigido pela inflacdo) foi de R$ 2.187,00 no

trimestre de marco a maio.

SETOR PUBLICO

Nos primeiros cinco meses de 2018, o setor publico consolidado registrou um
déficit primario de R$ 14,7 bilhdes, sendo que no mesmo periodo de 2017 havia tido
um déficit de R$ 15,6 bilhdes. Em doze meses, foi registrado um déficit primario de
R$ 95,9 bilhdes, equivalente a 1,44% do PIB.

As despesas com 0s juros nominais totalizaram em doze meses R$ 384,3
bilhdes (5,77% do PIB). O resultado nominal, que inclui o resultado primario mais os
juros nominais foi deficitario em R$ 480,2 bilh6es em doze meses e a Divida Bruta do
Governo Geral (governo federal, INSS, governos estaduais e municipais) alcangou R$
5,13 trilhdes em maio, ou o equivalente a 77% do PIB.

Antes da greve dos caminhoneiros, 0 governo vinha reiterando a viabilidade de
cumprir a meta fiscal deste ano que é de um déficit de R$ 159 bilhdes. No entanto a
tarefa ficou muito dificil por conta dos gastos adicionais que teve com o evento, e por
conta de uma queda na arrecadacdo com o menor crescimento do PIB.

Outro fato importante foi a edicdo pelo presidente Temer da Medida Proviséria
830/2018, que extinguiu o Fundo Soberano Brasil — FSB, criado em 2008 como uma
espécie de poupanca a ser utilizada em caso de crise. Os recursos do fundo foram
para o caixa do governo e serdo usados para o pagamento da divida publica federal.
O governo tomou a decisdo como forma de garantir o cumprimento da regra de ouro
em 2018.

Para o atual ministro da Fazenda, Eduardo Guardia, embora a economia hoje
esteja em melhor situacdo que em 2002, no final do governo FHC, as contas publicas

estdo em pior situacao e so depois de importantes reformas deverdo melhorar.

INFLACAO
A inflacdo medida através do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo

(IPCA), calculado pelo IBGE e que abrange as familias com renda mensal entre um e

R. Angelo Fucilini Sobrinho, 496, Centro, CEP: 98.595-000
Fone (55) 3617 2200 www.saovaleriodosul.rs.gov.br
e-mail: ugrpps@saovaleriodosul.rs.gov.br e/ou svs.fpsm@gmail.com



http://www.saovaleriodosul.rs.gov.br/
mailto:ugrpps@saovaleriodosul.rs.gov.br
mailto:svs.fpsm@gmail.com

ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL
MUNICIPIO DE SAO VALERIO DO SUL

Fundo de Previdéncia Social do Municipio — FPSM

guarenta salarios minimos foi de 1,26% em junho, por conta principalmente dos
aumentos de precos dos alimentos, como consequéncia da greve dos caminhoneiros,
ante 0,40% em maio. Foi a maior alta para um més de junho desde 1995. No
semestre o indice acumulou alta de 2,60 % e em doze meses de 4,39%.

Ja a inflacdo medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC),
também calculado pelo IBGE, abrangendo familias com renda mensal entre um e
cinco salarios minimos, subiu 1,43% em junho, ante 0,43% em maio. Assim,

acumulou uma alta de 2,57% no ano e de 3,53% em doze meses.

JUROS

Depois de ter reduzido a taxa Selic para 6,50% ao ano, em sua reunido de
junho o Comité de Politica Monetaria do Banco Central - Copom manteve pela
segunda vez e de forma unanime a taxa no atual patamar, citando a piora no
mercado externo e o0 menor crescimento do pais. Portanto, diante das incertezas o
BC decidiu ndo se comprometer com sinalizacbes sobre os préximos passos da
politica monetaria e reafirmou que ela tem foco exclusivo na inflagdo, seus balancos
de risco e na atividade econémica.

Na ata da reunido, o Copom reconheceu que o processo de alta dos juros nos
EUA gera risco crescente para os mercados emergentes, o que deve potencializar o
ajuste de pregos e a volatilidade nos negocios. Outro risco € a “guerra” comercial
entre as principais economias do mundo, o que torna o cendrio externo ainda mais

desafiador.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

A taxa de cambio ddlar x real, denominada P-Tax 800, que é calculada pelo
Banco Central do Brasil, fechou o primeiro semestre de 2018 cotada a R$ 3,8558,
acumulando uma alta de 16,56% no ano e de 16,55% em doze meses.

Em relacdo ao Balanco de Pagamentos, as transagdes correntes acumularam,
em doze meses, terminados em maio, um déficit de US$ 13 bilhdes, ou o equivalente
a 0,65% do PIB, depois de ter se superado os US$ 100 bilhdes, em 2014. Os
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investimentos diretos no pais (IED) totalizaram US$ 61,8 bilhdes nos ultimos doze
meses e permaneceram como a principal fonte de financiamento do balanco de
pagamentos. J4 as reservas internacionais, ao final de maio, pelo conceito de liquidez
eram de US$ 382,5.

Quanto a Balanca Comercial, o superavit no primeiro semestre de 2018 foi de
US$ 30,05 bilhdes, 17% menor do que o registrado no mesmo periodo de 2017, em

gue foi recorde.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

RENDA FIXA

A continuada valorizacdo do doélar no mercado internacional e a greve dos
caminhoneiros trouxeram momentos de extrema volatilidade para o mercado
financeiro no final de maio e inicio de junho. A disparada da cotacdo do ddlar e das
taxas internas de juros levou o presidente do Banco Central do Brasil a reafirmar a
atuacdo do banco e do Tesouro Nacional no sentido de prover liquidez para os
mercados de cambio e juros, se utilizando inclusive das reservas cambiais.

Assim, o ganho obtido no inicio do ano com as aplicacdes em renda fixa
prefixada ou indexada ao IPCA, principalmente de prazos mais longos acabou
prejudicado. O melhor desempenho entre os indicadores referenciais dos fundos de
renda fixa foi o do DI, que acumulou alta de 3,18% no semestre, seguido do IRF-M1,
com alta de 3,08%, enquanto a meta atuarial baseada no IPCA + 6%a.a acumulou

alta de 5,59% e a com base no INPC + 6% a.a 5,55% no mesmo periodo.

RENDA VARIAVEL

Para a bolsa brasileira, com os riscos se elevando sensivelmente, o semestre
também acabou sendo ruim. O indice Bovespa caiu 4,76% no periodo, embora tenha
tido uma alta de 15,68% em doze meses.

Os investidores estrangeiros, que representam hoje cerca de metade do

volume financeiro da Bovespa, por conta do cenario externo mais perigoso e volatil,
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foram os responsaveis por uma retirada liquida de R$ 9,94 bilhdes da bolsa brasileira

no primeiro semestre do ano, o pior resultado desde 2008.

6.3 PERSPECTIVAS

65.3.1 INTERNACIONAL - 2° SEMESTRE DE 2018

Para o FMI, o crescimento global sera de 3,9% neste ano, com as economias
avancadas evoluindo 2,4% e as emergentes e dos paises em desenvolvimento 4,9%.
No entanto, em meio as tensdes crescentes com a “guerra” comercial, a expansao
global que se iniciou ha dois anos ainda € forte, embora deva ser um pouco mais

fragil e mais desigual.

EUROPA

Em relacdo a zona do euro, o FMI, conforme relatério publicado ja em julho,
tem a expectativa de um crescimento de 2,2% em 2018 e de 1,9% em 2019.

Para o presidente do Banco Central Europeu, Mario Draghi, a instituicdo fez
avancos substanciais no sentido de impulsionar 0s pre¢cos na economia, mas
ressaltou que ainda sao necessarios amplos estimulos monetarios para que sua meta
de inflacdo seja atingida de forma estavel. Quanto a atividade econémica disse que
embora os ultimos dados tenham sido mais fracos, espera que o PIB evolua 2,1%
este ano.

Para a economia alema, o FMI previu crescimento de 2,2% em 2018 e 2,1%
em 2019. Para a economia francesa estimou um crescimento de 1,8%, este ano e de
1,7% no proximo. Para a italiana, 1,2% e 1% e para a espanhola 2,8% e 2,2%,
respectivamente. Para o Reino Unido estima um crescimento de 1,4% neste ano e de
1,5% no proximo. Para a RdUssia, pais emergente do continente europeu, o FMI
projetou a alta do PIB em 1,7% em 2018 e de 1,5% em 20109.

R. Angelo Fucilini Sobrinho, 496, Centro, CEP: 98.595-000
Fone (55) 3617 2200 www.saovaleriodosul.rs.gov.br
e-mail: ugrpps@saovaleriodosul.rs.gov.br e/ou svs.fpsm@gmail.com



http://www.saovaleriodosul.rs.gov.br/
mailto:ugrpps@saovaleriodosul.rs.gov.br
mailto:svs.fpsm@gmail.com

ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL
MUNICIPIO DE SAO VALERIO DO SUL

Fundo de Previdéncia Social do Municipio — FPSM

O Fundo Monetario Internacional acredita que a economia americana crescera
2,9% em 2018 e 2,7% em 2019. Para economistas do FED, o corte de impostos de
US$ 1,5 trilhdo promovido pelo governo Trump no final de 2017, em vez de
impulsionar o PIB em 1,3 pontos percentuais, como foi estimado pelo Escritério de
Orcamento do Congresso e por outros analistas, devera criar um impulso inferior a
1% ou menos. Isso porque o estimulo fiscal tem um grande efeito na atividade
econOmica quando o desemprego esta alto e as finangas pessoais contidas, mas um
efeito bem menor quando a economia esta forte.

Para o presidente do FED, Jerome Powell, o0 melhor caminho para a politica
monetéaria é seguir com o gradual aumento da taxa de juros. Com o forte mercado de
trabalho e a inflacdo perto do objetivo, os riscos para as perspectivas em geral estdo
equilibrados.

O maior risco para os EUA parece ser o proprio presidente Trump, embora se
estime que numa “guerra” comercial o pais nao seria tdo afetado quanto outras
economias. Para o banco japonés Mitsubishi UFJ Financial Group, o maior banco
privado do mundo, uma “guerra” comercial podera reduzir o crescimento da economia
global e, a depender da severidade da crise, levar 0 mundo a uma recessao. Para o
banco, o presidente Trump pensa como um mercantilista do século XXVII, para quem

um déficit comercial bilateral é ruim.

ASIA

Para a China, o FMI previu uma evolugéao do PIB de 6,6%, em 2018 e de 6,4%
em 2019. Sem duvida a disputa comercial provoca preocupacdes, embora para o
banco central, a politica fiscal do pais tem amplo espac¢o para sustentar a economia.
O governo deve usar fundos fiscais para reabastecer o capital das instituicoes
financeiras estatais e aliviar a pressédo na desalavancagem do mercado financeiro.

Em relagdo ao Japéo, o FMI estimou um crescimento de 1% em 2018 e de
0,9% em 2019. Para a india estimou um crescimento de 7,3% neste ano e de 7,5%

no préximo.
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MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

RENDA FIXA

Ainda em abril, o FMI alertou que a divida global se encontra mais alta do que
nunca, ao alcancar 225% do PIB mundial, superando inclusive o pico registrado em
2009, em grande parte por culpa do crescente endividamento da China. A divida
publica desempenha um papel importante nesse aumento global, o que reflete o
colapso econémico durante a crise financeira mundial e a resposta politica, assim
como os efeitos da queda de 2014 nos precos das matérias-primas e o rapido
crescimento da despesa no caso dos mercados emergentes e nos paises em
desenvolvimento de baixa renda.

Para importantes gestores de fundos de hedge globais, o fim do periodo de
uma década de valorizacdo dos ativos, a medida que os principais bancos centrais
normalizam a politica monetaria e a ascensao do populismo, que ameagca 0 COmércio
internacional poderéo trazer de volta situages de crise como as vividas em 2000 e
2008.

O fato é que na medida em que os estimulos fiscais adotados em larga escala
pelos bancos centrais foram inéditos, a sua desmontagem também é. Aos poucos

estamos indo para isso.

RENDA VARIAVEL

Para as bolsas internacionais, com a normalizacdo das politicas monetéarias e
com as crescentes tensdes comerciais, 0 cenario € bastante incerto. Ainda para
agravar as perspectivas, as bolsas americanas que se encontram no pico de
valorizacdo, em algum momento terdo que realizar lucros de forma mais contundente,
influenciando outras no mundo.

Para a equipe de andlise do Goldman Sachs, a atual fraqueza do mercado de

commodities proporciona uma oportunidade de compra, baseada em um forte
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crescimento da demanda, em problemas na oferta e na queda dos estoques nos
mercados de energia e metais.

Conforme a Agéncia Internacional de Energia a oferta global de petréleo pode
ser estressada ao limite devido a prolongadas interrupcdes de producdo, a queda
esperada nas exportacdes do Ird e ao declinio da producédo na Venezuela. Por esses
fatores, a China e a India, segundo e terceiro maiores consumidores do planeta,
poderdo enfrentar grandes desafios em encontrar alternativas de suprimento.
Segundo o Bank ofAmerica o petréleo pode chegar a US$ 100 o barril e até superar

essa marca, ja em 2019.

6.3.2 NACIONAL - 2° SEMESTRE DE 2018

ATIVIDADE ECONOMICA E EMPREGO

Para o FMI, em projecdo ja divulgada no més de julho, o PIB do Brasil ira
crescer 1,8% em 2018 e 2,5% em 2019. Serd um desempenho abaixo do potencial,
com a divida publica muito alta e subindo. As perspectivas no médio prazo continuam
“nao inspiradoras” em meio a auséncia de reformas. “Como contraponto ao aperto
das condi¢des financeiras globais, o compromisso com a busca da consolidacéo
fiscal, ambiciosas reformas estruturais e o fortalecimento da arquitetura do setor
financeiro serdo necessarios para colocar o pais em um caminho de forte, balanceado
e duradouro crescimento”.

Para o ministro da Fazenda o impacto da greve no crescimento deste ano deve
ser reduzido, pois foi um choque de prazo curto. Mas mesmo assim, no Relatério
Trimestral de Inflagdo o Banco Central estima a evolu¢do do PIB de 2018 em 1,6%,
frente a 2,6% no estudo anterior. Segundo Maria Silvia Bastos Marques, presidente
do Goldman Sachs no Brasil, a melhora da produtividade é uma das questdes
fundamentais para o crescimento sustentado do Brasil. “Muito se fala das reformas,
mas o Brasil s6 vai crescer de forma sustentada se houver melhora da produtividade”.
Ela classificou como “desastre” os indicadores de produtividade do pais comparado a

outros e afirmou ser premente a melhora do ambiente de negé6cios no Brasil.
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Para a média dos economistas que militam no mercado financeiro, conforme a
pesquisa conduzida pelo Banco Central e divulgada através do Relatorio Focus, em
sua edicdo de 13 de julho, a expectativa de crescimento do Brasil € de 1,50% em
2018 e de 2,50% em 2010.

SETOR PUBLICO

De acordo com o boletim Prisma Fiscal de julho, divulgado pela Secretéria de
Politica Econbmica do Ministério da Fazenda, a mediana de previsdes para o déficit
fiscal deste ano passou de R$ 151,2 bilhdes em junho, para R$ 149,6 bilhdes neste
meés.

J& pelo projeto da Lei de Diretrizes Orcamentarias, aprovado no ultimo dia 11
pelo Congresso Nacional, a previsao do déficit deste ano é de R$ 132 bilhdes para o
conjunto do setor publico. O problema é que durante a votacdo, algumas medidas
foram aprovadas no que se chamou pauta-bomba e que implicam juntamente com as
medidas compensatérias tomadas pelo presidente Temer com a greve dos
caminhoneiros, em cerca de R$ 100 bilhes a mais de despesas s6 em 2019. O
ministério da Fazenda estima que o Tribunal de Contas da Unido possa conter a farra
fiscal aprovada no Legislativo. E ver para crer.

Outra importante questao fiscal a ser resolvida, € o cumprimento da chamada
regra de ouro, que determina que as operacdes de crédito da Unido (endividamento)
nado podem ser maiores do que as despesas de capital (investimentos) em um
determinado exercicio. Nesse aspecto, o Tesouro Nacional prevé insuficiéncia de R$
102,9 bilhdes em 2018, descontada ja a antecipacdo do pagamento de R$ 60 bilhdes
feito pelo BNDES, de R$ 260,2 bilhdes para 2019 e de R$ 307,3 bilhées para 2020.

Haja crescimento econdmico para resolver isso.

INFLACAO
Conforme o ultimo Relatorio Focus, o mercado financeiro estima que a inflagéo
de 2018, medida através do IPCA, sera de 4,15% e de 4,10% em 2019. Para o Banco

Central, através do ultimo Relatorio Trimestral de Inflagéo, ela serd de 4,20% neste
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ano, portanto, abaixo do centro da meta que é de 4,5%. Para 2019 estimou a
variacdo do IPCA em 3,70%.

Além do efeito do cambial nos precgos, que ainda ndo € possivel dimensionar
exatamente, as contas de luz mais caras poderdo elevar a inflagdo deste ano em até
0,5 ponto, se as condicdes hidricas ndo piorarem ainda mais.

Conforme levantamento do banco CreditSuisse, uma desvalorizacdo do real de
10% no préximo ano poderia levar a variagcdo do IPCA a 5%. Em condi¢cdes normais,
a cada 10% de desvalorizacdo cambial, 0,7 ponto percentual é adicionado a inflacdo.

E importante lembrarmos que, no final de junho, o Conselho Monetario
nacional reduziu a meta de inflagdo em 2021 para 3,75%, com margem de tolerancia
de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Para 2019 a meta ja tinha sido
fixada em 4,25% e em 4% para 2020.

JUROS

Para o mercado financeiro, este ano ira terminar com a taxa Selic em 6,50% ao
ano e no proximo em 8% ao ano. Para o ex-presidente do Banco Central, Carlos
Langoni, a taxa de juros de 6,50% n&o € sustentavel no médio prazo, mesmo com a
inflacdo baixa. O cenario externo estd se deteriorando por conta do aumento dos
juros nos EUA e da “guerra” cambial.

Para o banco BTG Pactual, o ponto de equilibrio da taxa béasica de juros
podera ficar no proximo ano entre 7% e 8% ao ano caso seja eleito um presidente

comprometido com reformas, ou entre 10% a 13% ao ano no caso contrario.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O dltimo Relatorio Focus revelou que o mercado financeiro espera que o doélar
esteja cotado a R$ 3,70 no final de 2018 e a R$ 3,68 no final de 2019. No entanto,
assombrado pelo cenério externo, pelo presente da economia e pelo futuro eleitoral, o
Brasil pode assistir a taxa de cambio chegando aos R$ 5,00, ou mais, segundo
alguns analistas. Para o Bank of América, a cotacdo pode chegar a R$ 5,50 depois

das eleicbes, pelas razdes ja anteriormente mencionadas.
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Em relacdo a Balanca Comercial, o Relatério Focus estima um superavit de
US$ 57,81 bilhdes em 2018 e de US$ 49,30 bilhdes em 2018. Para o déficit em
transacdes correntes, o mercado o estima em US$ 20 bilhdes em 2018 e em US$
34,1 bilhdes em 2019. E finalmente para o Investimento Estrangeiro Direto — IED, a
estimativa € de um ingresso de US$ 70 bilhdes em 2087 e de US$ 74,65 em 2018.

Na questdo do comércio externo, a “guerra” comercial em curso € mais
prejudicial ao Brasil do que benéfica. Aléem do pais ser frontalmente afetado pelas
restricdes a siderurgia, 0 aumento da tensdo comercial e a continuada valoriza¢éo do
doélar externamente pode reduzir o preco das commodities, atingindo em cheio as
economias dependentes desses produtos, como a brasileira.

O fato positivo é o de que o Brasil pode se tornar 0 mais importante parceiro
estratégico da China, na medida em que é o Unico pais com dimensao continental
onde néo h& entraves politicos, de fronteira ou de supremacia como ocorre no caso
da Russia, india e EUA. “A China olha o Brasil como um pais onde pode escoar
capital, tecnologia e capacidade ociosa”, segundo Kevin Tang, diretor-executivo da

Camara de Comércio Brasil-China.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

RENDA FIXA

E importante lembrarmos que, embora o presidente do Banco Central tenha
mais de uma vez afirmado que a autoridade monetéaria ndo ird aumentar a taxa de
juros para conter a alta do ddlar, isso nao significa que o mercado néo possa fazé-lo,
como ocorreu recentemente. Por mais que o BC disponibilize mais contratos de swap
cambial ou venda ddlares das reservas para acalmar as cotacdes, quando questdes
politicas ou externas estdo envolvidas, as armas do BC e do Tesouro para enfrentar a
crise sao limitadas. Quando se fala em inflagdo e taxa de juros das aplicacdes

financeiras, o fator cambio esta sendo altamente relevante.
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RENDA VARIAVEL

Diante de todas as incertezas expostas, € complicado o cenario para a bolsa
no curto prazo. No entanto, as acdes brasileiras estdo relativamente baratas e no
médio e longo prazo tém bom potencial de alta, que poderd ser mais ou menos
expressiva conforme o resultado das elei¢cdes presidenciais. E como alternativa de
investimento para aqueles que contam com o tempo ao seu favor, € uma aplicacédo
indispensavel.
Merece também especial atencdo o investimento em fundos imobiliarios, ativo com

alto potencial de retorno, dependendo da evolucédo dos acontecimentos.

6.4 EXPECTATIVAS DE MERCADO

indices (Mediana Agregada) 2018 2019

IPCA (%) 4,15 4,10
IGP-M (%) 10,50 4,49
Taxa de Cambio (R$/USS$) 3,70 3,70
Meta para Selic (% a.a.) 6,50 8,00
Investimentos Diretos no Pais (US$ bilhdes) 68,00 72,00
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 54,25 57,70
PIB (% de Crescimento) 1,49 2,50
Producao industrial (% do crescimento) 2,73 3,00
Balanca Comercial (US$ Bilhdes) 56,90 49,55

Fonte: https://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/R20180817.pdf (2018.08.21)

7. Estratégia de Alocacéao de Recursos
7.1 Segmentos de Aplicacédo

A alocagéo de recursos da Entidade obedecera as determinagdes emanadas
da Resolucao 3922/2010, definidas abaixo:

1. Segmento de Renda Fixa

2. Segmento de Renda Variavel
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7.2 Objetivo da Alocacao de Recursos

A alocagédo de recursos entre os segmentos tem o objetivo de garantir o
equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obrigacbes do RPPS do Municipio de
S&o Valério do Sul, através da superacdo da taxa da meta atuarial, que € igual a
variacdo do IPCA mais 6%. Além disso, ela contempla a alocacdo estratégica,
fazendo as alteracBes necesséarias para adaptar a alocacdo de ativos as mudancas

no mercado financeiro.

7.3 Faixas de Alocacao de Recursos

7.3.1 Segmento de Renda Fixa

As aplicagdes de recursos do RPPS do Municipio de S&o Valério do Sul, RS,
em ativos de renda fixa poderdo ser feitas exclusivamente por meio de fundos de
investimento. Os fundos de investimento abertos e fechados nos quais o RPPS do
Municipio de S&o Valério do Sul, RS, vier a adquirir cotas, deverdo seguir a legislacao
em vigor.

As aplicacBes nesse segmento deverdo seguir os limites abaixo discriminados,
considerando para tal as limitagbes gerais impostas pela Resolugdo CMN n°
3922/2010, a saber:

Limites Limite Limite

Renda Fixa Estratégia

(Resolugédo CMN n° 3922/2010 Art. 7°)

Legais Inferior Alvo Superior

Renda Fixa — Art. 7° 100% 60% 100% 100%
Titulos Publicos Federais — Art. 7°, 1, 'a' 100% % % 10%
FI/FIC exclusivamente em TPF (IMA ou
100% 40% 70% 100%
IDKA) — Art. 7°, 1, 'b'
Operacdes Compromissadas TPF — Art.
7°p } ¢ P 15% 0,00% 0,00% 0,00%
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FI/FIC Renda Fixa ou Referenciado (IMA
80% 10% 10% 70%
ou IDKA) — Art. 7°, 1ll, a
FIlFIC em Indices de Renda Fixa
referenciados em (IMA, IDKA) - Art. 7°, 80% % % %
1, b
FI/FIC Renda Fixa / Referenciado — Art.
30% 10% 20% 30%
7°, 1V, a
FI/FIC em Indice de Renda Fixa /
_ 30% % % %
Referenciado — Art. 7°, IV, b
Poupanca - Art. 7°, V, a 20% % % %
Letras Imobiliarias Garantidas - Art. 7°, V, %
20% % %
b
FI Direitos Creditorios Aberto - Art. 7°, VI | 15% % % %
FI Direito Creditérios Fechado - Art. 7°,
5% % % %
VI, 'a' 15%
FI/FIC de Renda Fixa ou Referenciado
. . 5% % % %
Crédito Privado - Art. 7°, VII, 'a'

A remuneracdo dos investimentos do segmento de renda fixa devera ser
comparado com o0s seguintes indices de referéncia (‘benchmark’): IMA-B, IRF-M,
IDKA, IMA-Geral e CDI.

7.3.2 Segmento de Renda Variavel

As aplicacdes dos recursos do RPPS em ativos de renda variavel deverdo ser
feitas, exclusivamente, por meio de fundos de investimentos.

As aplicagbes nesse segmento deverdo seguir os limites abaixo discriminados,
considerando para tal as limitagbes gerais determinadas pela Resolucdo CMN n°
3922/2010.
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Renda Variavel Limites Limite Estratégia Limite
(Resolugcédo CMN n° 3922/2010 Art.8°)  Legais Inferior Alvo Superior
Renda Variavel — Art. 8° 30% % % %
FI/FIC em Acbes indexados (Ibovespa,
30% % % 30%
IBrX e IBrx-50) - Art. 8°, |
FI/FIC em indices de Acdes
referenciados em (Ibovespa, IBrX e 20% % % %
IBrX-50) - Art. 8°, Il
Outros FI/FIC em Acdes - Art. 8°, 1l 15% % % 15%
FI/FIC Multimercado sem Alavancagem
5% % % 5%
- Art. 8°, IV
Fl em Participacdes - Art. 8°, V 5% % % 5%
FI Imobiliarios Cotas Negociadas em
5% % % 5%
Bolsa - Art. 8°, VI

A remuneracdo dos investimentos do segmento de renda varidvel devera ser

comparado com os seguintes indices de referéncia (‘benchmark’): Ibovespa e IBrX.

7.4 Metodologia de Gestéo de Alocacéo

A definicdo da alocacdo estratégica dos recursos nos segmentos acima
identificados foi feita com base nas expectativas de retorno de cada segmento de
ativos para os proximos 12 meses, em cenarios alternativos, e na sua capacidade de

alcancar os objetivos atuariais no médio e longo prazo.

Os cenarios de investimentos foram tragados a partir das perspectivas para o
guadro nacional e internacional, da analise do panorama politico e da visdo da
condugcdo da politica econbmica e do comportamento das principais variaveis
econdmicas. As premissas serdo revisadas periodicamente e serdo atribuidas

probabilidades para a ocorréncia de cada um dos cenarios.
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Para as estratégias de curto prazo, a analise se concentrou ha aversao a risco
dos RPPS, em eventos especificos do quadro politico e nas projecoes para a
inflagdo, taxa de juros e atividade econémica. A visdo de médio prazo procurou dar
maior peso as perspectivas para o crescimento da economia brasileira e mundial,
para a situacdo geopolitica global, para a estabilidade do cenario politico e para a

solidez na conducéo da politica econdémica.

Dadas tais expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um dos
cenarios alternativos, a variavel chave para a decisdo de alocacéo € a probabilidade
de satisfacdo da meta atuarial no periodo de 12 meses, aliada a avaliagdo qualitativa
do cenério de curto prazo.

8. Gerenciamento de Risco

Entende-se risco com a probabilidade estatistica do retorno esperado por um
investimento ndo se realizar.

Dentre os riscos previstos no mercado financeiro aos quais 0s recursos do

RPPS do Municipio de Séo Valério do Sul, RS, estardo expostos podemos enumerar:

v Risco de crédito dos ativos: possibilidade do devedor ndo honrar seus
COMpPromissos;

v" Risco sistémico ou conjuntural: sdo os riscos que 0s sistemas econbémico,
politico e social, impdem ao investidor;

v" Risco proprio: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao qual o
ativo pertenca;

v Risco de mercado: é o risco de oscilagbes de precos do ativo;

v Risco de liquidez: também chamado risco financeiro. E conhecido pela falta de
condicdo de pagamento do emissor ou auséncia de mercado secundario daquele
tipo de ativo;

v Risco de contraparte: também conhecido como risco de coobrigacao, é quando
da securitizacdo de divida existe endosso por parte de terceiros e este também

fica sem liquidez;
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v Risco legal: tipo de risco o qual o ativo objeto do investimento esteja sujeito a

interpelacao judicial.

Para avaliacdo dos riscos da carteira de investimentos sera utilizada a métrica
do Valor em Risco (Value-at-Risk — VaR), objetivando-se estimar a perda potencial
méaxima, dentro de um horizonte temporal, que a carteira de investimentos do o RPPS
do Municipio de S&o Valério do Sul, RS, pode vir a sofrer, dentro de um determinado
intervalo de confianca.

Dado que a métrica de VaR é aplicavel somente em condicBes normais de
mercado, serdo realizados testes de estresse que possibilitem avaliar,
preventivamente, a performance tedrica das carteiras de investimentos sob condi¢fes
extremas de mercado, tais como crises e choques econdmicos. Para isso, serdo
utilizados dados retrospectivos, além de projecdes macroecondémicas.

A medicao e o controle do VaR serdo efetuados pelas instituicbes financeiras
responsaveis pela gestéo de recursos do o RPPS do Municipio de S&o Valério do Sul,

RS, ou por consultorias especializadas.

9. Diretrizes para Gestédo dos Segmentos

9.1 Metodologia de Gestéo de Alocacéo

As estratégias e carteiras dos segmentos de Renda Fixa e Renda Variavel
serdo definidas, periodicamente, pelo(s) gestor(es), no caso dos recursos geridos por
meio de aplicagdo em Fundos. Ressalta-se que as informacdes utilizadas para a
construgdo dos cenarios e modelos sdo obtidas de fontes publicas.

A execucdo das diretrizes definidas nesta Politica Anual de Investimentos, o
monitoramento da performance e dos riscos da carteira de investimento, bem como a
definicdo de estratégia com base em cenarios macroecondmicos fica a cargo do

Comité de Investimentos.
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10.DISPOSICOES GERAIS

Justificadamente, a Politica Anual de Investimentos podera ser revista no curso
de sua execucéo, com vistas a adequacao ao mercado ou a nova resolucao.

A Politica Anual de Investimentos dos recursos préoprios do o RPPS do
Municipio de S&o Valério do Sul, RS e suas revisdes deverdo ser aprovadas pelo
Conselho Municipal de Previdéncia — CMP, 6rgdo superior de supervisdo e
deliberacéo colegiada do RPPS do Municipio de Sao Valério do Sul, RS, antes de sua
implementagé&o efetiva.

As informacdes contidas na Politica Anual de Investimentos e suas revisfes
deverdo ser disponibilizadas pelos responsaveis pela gestdo do RPPS do Municipio
de S&o Valério do Sul aos seus segurados e pensionistas, no prazo maximo de 30
(trinta) dias, contados da data de sua aprovacdo observados o0s critérios

estabelecidos pelo Ministério da Previdéncia Social.

O CONSELHO DELIBERATIVO DO RPPS, no uso das atribuicdes que lhe sédo
conferidas pelo art. 9°, da Lei n.° 1.356, de 18 de agosto de 2009, TORNA PUBLICO
gue, em sessédo realizada em 28 de novembro de 2018, com base no art. 4°, da
Resolu¢do CMN n.° 3.922, de 25 de novembro de 2010, APROVA esta POLITICA DE
INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2019, conforme ATA 09/2018.

Séo Valério do Sul, RS, 28 de novembro de 2018.

Jandir Agnes, Gestor do RPPS,
Profissional com Certificacdo ANBIMA,
Validade até 22/06/2020.

Sonia Maria Kolling, Presidente do CMP,
Profissional com Certificacdo ANBIMA,
Validade até 30/06/2020.

Kelly Blass, Membro do Comité de Investimentos,
Profissional com Certificacdo ANBIMA,
Validade até 21/11/2020.
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MEMBROS DO CONSELHO ADMINISTRATIVO E FISCAL DO CMP:

Conselheiro 1.

Conselheiro 2.

Conselheiro 3.

Conselheiro 4.

Conselheiro 5.

Conselheiro 6.

Conselheiro 7.

MEMBROS DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO RPPS:

Membro 1.

Membro 2.

Membro 3.
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ANEXO |

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
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