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O CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA
(CMP), ORGAO DE DELIBERAGCAO COLEGIADA
DO RPPS DO MUNICIPIO DE SAO VALERIO DO
SUL, RS, no uso das competéncias que lhe sio
conferidas, TORNA PUBLICO que, em sessio
realizada em 05 de abyril de 2021, com base no art.
4° da Resolugdgo CMN n. © 3.922, de 25 de
novembro de 2010, ALTERA e APROVA A
PRIMEIRA MODIFICACAO DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS referente a0 EXERCICIO DE
2021, conforme Ata CMP n° 04/2021.
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1. Introdugio

De acordo com 3 Resolugdo CMN n.° 3.922/2010, de 25 de novembro de
2010, em conformidade com o art. 4° e 5°, o RPPS do Municipio de Szo Valério do
Sul - RS altera e apresenta sua politica de investimentos para o ano de 2021,
devidamgnte alterada e aprovada pelo CONSELHO MUNICIPAL DE
PREVIDENCIA, 6rgao superior de deliberacao.

Trata-se de uma formalidade legal que direciona todo o processo de tomada
de decisées, gerenciamento e acompanhamento dos investimentos dos recursos
previdenciarios do RPPS a fim de garantir a manutengdo do equilibrio econdmico
financeiro e atuarial entre seus ativos e passivos.

A aplicacio dos recursos garantidores obedecers as diretrizes e principios
contidos nesta Politica de lnvestimentos, estabelecida em consonancia com os
dispositivos da legislacgo especifica em vigor.

Diante do atual mercado entendemos que a Renda Variavel podera

motivacao, adequagéo a natureza de suas obrigacées e transparéncia necessarios e

investimentos com foco na busca de rentabilidade 3 ser atingida para o cumprimento
das obrigacées atuariais do Regime Préprio,

No intuito de alcangar a rentabilidade estabelecida para as aplicagées do
RPPS, a estratégias de investimentos devera prever diversificacao, tanto no nivel de
classes de ativos (renda fixa, renda variavel e investimentos estruturados e
investimentos no exterior) quanto na Segmentacédo por subclasses de ativos,
emissor, vencimentos diversos, indexadores, com vistas a maximizar a relacao
risco-retorno do montante aplicado.

Sempre serzo considerados como itens fundamentais de aplicagdo dos

recursos a preservagio do capital, os niveis de risco adequados aoy)sf/PS do?
L :
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Municipio Szo 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

do Municipio de Sio Valério do Sul Para o exercicio de 2021, na busca e
manutencgéo do equilibrio financeiro e atuarial, sera de 6,00% (seis por cento),
acrescido da variagzo do indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA).

4. Modelo de Gestiao

gestao propria

— modelo no qual as decisées de investimento e as aplicagbes szo
tomadas/realizadas diretamente pelo 0rgdo ou entidade do regime préprio de
previdéncia social.

Na gestdo dos seus recursos o RPPS do Municipio de Szo Valério do Sul
devera observar as disposicées da Portaria n° 319 do Ministério da Previdéncia
Social. Dentre as principais obrigatoriedades, destaca-se-

1. Obrigatoriedade de Certificagdo Financeira para o responsavel pela gestao dos
recursos;

2. Existéncia de um Comité de Investimentos, participante do processo decisério quanto a
formulacio e execucao da politica de investimentos.

3. Elaborar Relatdrios Detalhados, no minimo, trimestralmente sobre a rentabilidade, os
riscos das diversas modalidades de operacgdes realizadas nas aplicagées dos recursos
dos RPPS e a aderéncia 3 Politica Anual de Investimentos e suas revisges e submeté-
los as instancias superiores de deliberagéo e controle.

5. Cenario Macroecondmico

Na elaboragzo dos “Cenarios Macroeconémicos” sio contemplados apenas
critérios de natureza técnica € seus desdobramentos sobre o comportamento do

mercado financeiro. A
/L’/
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(grafico 1) - praticamente o dobra da média
dos emergentes. Tal situacéo torna o ajuste fiscal essencial

Grafico 1 - Relacio Divida / PIB (2020)
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concessoes e privatizagées.

Para entender o tamanho do déficit primario e a magnitude do risco fiscal &
importante ter a dimensao do tamanho do esforgo feito pelo governo federal para
economia e a estrutura social. Como a
pandemia exigiu a adogdo de medidas drasticas de distanciamento social, da noite
para o dia empresas fecharam, profissionais auténomos perderam sua fonte de
renda e estados e municipios viram suas receitas despencarem.

Visando evitar Uma onda de faléncia e

sustentacdo do €mprego, o governo destinou uma linha de crédito a pequenas e
médias empresas. Embora timida e atrasada, a politi
milhares de postos de trabalho, mesmo que o saldo aponte para o fechamento de 4
milhdes de postos formais. Ja para compensar estados e municipios pelas perdas
de arrecadacao, o governo federal destinou, até setembro de 2020, R$ 120 bilhses.
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No entanto, dada a configuragéo social do Pais e a estruturagao do mercado
de trabalho, a maioria dos gastos publicos foj centrada na transferéncia de renda
para os mais vulneraveis. Com 0 chamado “Auxilio Emergencial", 0 governo federal
gastou mais de R$ 350 bilhses. Além do sucesso econémico — o “Auxilio

O sucesso politico do “Auxilio Emergencial” gerou especulagées, fomentadas
pelo préprio governo, de criagdo de um programa social permanente (a chamada
“Renda Cidada”). Do ponto de vista fiscal, a efetiva implementagao do programa
representaria a criacdo de gastos permanentes €, por consequéncia, uma afronta
aos pilares do ajuste fiscal. Para 2021, a insisténcia do governo em pautar e

Resumidamente, em termos puramente financeiros, as politicas de combate
aos efeitos da pandemia representam um impacto de aproximadamente R$ 605
bilhées, valor que representa 8,4% do PIB. Como de praxe, o gasto foi financiado
pela emisséo de divida.

Dadas as incertezas que marcaram o periodo e 7 fragilidade das contas
publicas, durante 2020 o Tesouro Nacional captou grande parte dos recursos com a
emissao de titulos de curto prazo. Como resultado, a previsdo de vencimento de
titulo nos primeiros 4 meses de 2021 é de R$ 643 bilhées ou 15% da divida total
(Tabela 1). Aqui, novamente, se houver a insisténcia pela aprovacao de gastos

(RS Bilhées)

DPMFI DPFe DPF

Jul/20 Ago/20 Jul/20 Ago/20 Jul/20 Ago/20

Até 12 meses 92638  2249% 91977 22,03% 3353 1483% 3545 14,88% 95992  22.00% 955,22 21,65%
De 1a2 anos 664,50 16,13% 804,87 19,28% 1341 593% 1410 59% 67791 15,60% 81898 18,56%
De 2 a3 anos 777,49 18,88% 661,60 1585% 2041 9,03% 21,56  9,05% 797,90 1837% 683,24 1548%
De 3 a4 anos 388,14 942% 491,98 11,79% 14,73 6,51% 1548  650% 402,87  9.27% 507,45 11,50%
De 4a5 anos 508,06 1234% 427,85 1025% 3420 1512% 3600 1511% 54226 12.48% 463,86  10,51%
Acimade Sanos 853,89  20,73% 86801 20,79% 109,84 4858% 115,66 48,55% 963,73  22,18% 98367 22.29%
4.118,46 100,00% 4.174,16 100,00

4 226,13 100,00% 238,25 100,00% 4.344,59 100,00% 4.412,42 100,00%)
Série histdrica: Anexo 3.1
L ASEIEY

A exposicdo do aumento dos gastos publicos e g Caracterizacdo dos efeitos
do abandona da politica de ajuste fiscal servem para entender 3 presenca e a
magnitude do risco fiscal — g ocorréncia de tal risco levaria a intensa volatilidade e
configuraria o cenario pessimista. No entanto, no cenario com maior probabilidade,
cenario base, em 2021 o governo pée fim as politicas emergéncias e retoma o
caminho das reformas num ritmo relativamente lento,

Vencimentos
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No cenario base, as reformas administrativa e tributaria sao pautadas e
aprovadas pelo congresso. Aqui, o andamento das

dependerdo muito da habilidade de articulagdo politi

Com o andamento das reformas (administrativa e tributaria) e a manutencio
dos ajustes microeconc“)micos, as expectativas para o PIB apontam crescimento de
2,5% em 2021 e 2022 € Uma expansio de 3,5% para 2023. Considerando as

retragées de 2015, 2016 e 2020, as expectativas apontam uma volta para o PIB de
2014 somente em 2026 (grafico 2).

Grafico 2 - Expectativa para o PIB — Mediana das Expectativas de Mercado
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Quanto a inflagdo, mesmo com o cambio desvalorizado e a pressao sobre os
precos dos alimentos, as expectativas para o IPCA no periodo de 2021 a 2023 estso
proximas ao centro da meta. Para 2021, a expectativa do IPCA é de
refletindo uma retomada da atividade econémica (grafico 3).

3,02%,

Gréfico 3 — Expectativa para o IPCA — Mediana das Expectativas de Mercado
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Com atividade econémica fraca e inflagiao dentro do intervalo da meta, no

cenario base, o COPOM tem as

condigbes técnicas para manter a taxa Selic em,
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2,00% durante o primeiro semestre de 2021 e aumentar lentamente ate 3,0% a
medida que sinais mais evidentes de retomada aparecam (grafico 4).

. Porém, internamente, o grau de comprometimento do governo com o ajuste
fgscal pode forcar o COPOM 2 elevar a taxa basica de juros. O risco de “‘choque
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Considerando as expectativas para a inflagéo (IPCA) e para a taxa SELIC, em
2021 os juros reais serao negativos e Pe€rmanecerao abaixo de 2,0% até 2023
(grafico 5) - situacao que torna mais desafiadora a gestao de recursos.

Jie/ ¢/
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Grafico 5 — Taxa de Juros Real (2021 a 2023)
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Do ponto de vista fiscal, como salientado ao longo do texto, as expectativas para o

resultado primario apontam para um déficit de 2,0% do PIB em 2021 e de 1,47% do
PIB em 2022 (grafico 6).

Obviamente, a magnitude dos déficits irg pressionar ainda mais a divida
publica e a relago divida PIB. Por isso, do ponto de vista do mercado financeiro, é
importante a aprovacao das reformas e g manutencdo do custo da divida em
patamares historicamente baixos para evitar uma trajetéria explosiva da divida
publica.

Grafico 6 — Expectativa para o Resultado Primario — Mediana das Expectativas
de Mercado
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Gréfico 7 - Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) — Mediana das
Expectativas de Mercado
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€conomias americana e chinesa terdo impacto relevante para economia brasileira.
Uma retomada mais vigorosa da atividade econdémica da China permite a
manutencéo do nivel das exportacdes e o preco das principais commodities. Nesse
sentido, a expectativa de implementacao pelo governo chings de um amplo
programa de gasto publico em infra-estrutura é um sinal animador.

Quanto a economia americana, os estimulos fiscais também tendem 3 manter
O mercado financeiro animado. No lado monetario, a manutengao da flexibilidade e
dos juros em patamares historicamente baixo é importante para manutencao da taxa
de juros interna nos atuais patamares.

Ja as economias da zona do euro, devido aos impactos da segunda onda,
tendem a apresentar um ritmo de retomada mais lento. No front externo, as
preocupagdes com as dividas soberanas tendem a ganhar protagonismo.

R. Angelo Fucilinj Sobriy496. Centro, CEP: 98/595-000
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Grafico 8 - Crescimento Mundial — Expectativas (FMI)
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Finalmente, com base na matriz de risco, nas expectativas de mercado e no
comportamento esperado dos retornos dos ativos financeiros, sao tracados trés
cenarios para 2021 (I) cenario base; (I) cenario pessimista e () cenario otimista.
Como destacado, no cenario base, o caminho das reformas é retomado e o teto de

Tabela 2 — Cenarios

Cenarios

Pessimista Base Otimista

V' Aprovacao de| v Retomada das| ¥ Retomada e aprovacgao
gastospermanentes; reformas; das reformas em ritmo
acelerado.

V' Abandono do teto de| Aprovagao das reformas
gastos. administrativa el V Aprovacgédo de um amplo

V Saida de importantes tributaria; programa de

concessbes voltado a

R. Angelo Fucilini Sobrinho, 496, Centro, CEP: 98.595-000
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economia. ajustes  micro sem

infraestrutura,

necessidade de| Venda de participagso
discussao politica. em controladas

(CDI, IRF-M 1),

posicoes em (IMA-B, IMA-B 5+).

benchmarks mais longos; 4 Biieni da exposicio a

v Abertura ou aumento da renda variavel.
posicao em renda

variavel.

6. Estratégia de Alocacio de Recursos

6.1Segmentos de Aplicagio

A alocaggo de recursos da Entidade obedecers as determinacées emanadas
da Resolugao 3922/2010, definidas abaixo:

1. Segmento de Renda Fixa;
2. Segmento de Renda Varigvel e Investimentos Estruturados;
3. Segmento de Investimentos no Exterior.

6.2 Objetivo da Alocagio de Recursos

A alocagdo de recursos entre os segmentos tem o objetivo de garantir o
equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obrigagées do RPPS do municipio de
Séo Valério do Sul, através da Superagao da taxa da m
variagédo do IPCA mais 6,00%. Além disso, ela contempl

R. Angelo Fucilini Sobrinho, 496,
Fone (55) 3617 2200 www,saovaleriodosul.rl.
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6.3Faixas de Alocacio de Recursos

6.3.1 Segmento de Renda Fixa

As aplicacées nesse segmento deverio seguir os limites abaixo
discriminados, considerando para tal as limitagdes gerais impostas pela Resoluggo
CMN n° 3922/2010, a saber-

Renda Fixa Limites Limite Estratégia Limite
(Resolugdo CMN n° 3922/2010 Art, 7°) Legais Inferior Alvo Superior

Renda Fixa - Art. 7° 89,50%

100%

Titulos Publicos Federais — Art 751 4" ’ 100% 0,0% 0,0% 1 0,0%
FI/FIC Referenciado exclusivamente em TPF

0, 0, 0, 0,
(exceto taxa de juros de 1 dia) — Art 7° 1 'b' 100% 50% 66.0% 100%

FIFIC em Indices de Renda Fixa
(exclusivamente em TPF)-Art 7° | ¢

Operagées Compromissadas TPF — Art. 7° 11

FI/FIC Referenciado (exceto taxa de juros de
1dia)-Art. 7° 11 a

FIFIC em Indices de Renda Fixa
referenciados (exceto taxa de juros de 1 dia) -
Art. 7°, 1l b

FI/FIC Renda Fixa — Art 7° 1V, a 10% W 12,70% 40%
0
FI/FIC 4

em indice de Renda Fixa /
Referenciado — Art: 71V, b

Letras Imobiliarias Garantidas - Art 7° V. b

Certificado de Depésito Bancario (CDB)* -
Art. 7°, VI a

Depésito de Poupanca* - Art 7°, VI b

7
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FI/FIC de Renda Fixa oy Referenciado
Crédito Privado - Art. 7° VI, b’

FIFIC de Renda Fixa (Lei 12.431/2011) - Art
7% Vi, e

*As aplicagées em Certificados em Depésito Bancario (CDBs) e depésitos em
cadernetas de Poupanca ficam limitados ao montante garantido pelo Fundo
Garantidor de Crédito (FGC).

Como forma de atender a Resolugao 3922/2010, limitar os riscos de
exposicao e evitar desenquadramentos, 0 RPPS podera manter no maximo 5% do
patriménio liquido dos Fundo de Investimentos de que trata o inciso VIl do artigo 7°
da Resolucao 3922/2010 (FIDCs, Fundos de Investimento “Crédito Privado” e Fundo
de Investimentos constituidos segundo a Lej 12.431/2011).

A rentabilidade dos investimentos do Ségmento de renda fixa devers ser
Comparada com os seguintes indices de referéncia (‘benchmari'):; IMA-B, IRF-M,
IDKA, IMA-Geral e CD].

6.3.2 Segmento de Renda Variave| e Investimentos Estruturados

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

Para efeitos da Resolugdo 3922/2010 s80 considerados investimentos
estruturados os seguintes:

I) Fundos de Investimentos classificados como Multimercado:
Il) Fundos de Investimento em Participacdes (FIP); e
ll) Fundos de Investimento classificados como “Agdes — Mercado de Acesso”,

As aplicagbes nesse segmento deverio Seguir os limites abaixo
discriminados, considerando para tal as limitagdes gerais determinadas pela
Resolugdo CMN n° 3922/2010.

Renda Variavel Limites Limite Estratégia Limite
(Resolugdo CMN n° 3922/2010 Art. 8°) Legais Inferior Alvo Superior

Art. 8° 10,5%
0,00%

Renda Variave| —
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Agles) - Art. 8° l, a

FI/FIC em indices de Acdes indexados
(indice de Agbes) - Art. 8° | b 0% 0,0% 0,0% 0%
FI/FIC em Agdes - Art 8% Il.a 20% 0,0% 5%

FI/FIC em indices de AcBes Art 8° 1l b 0,0% 0,0% 0,%

FI/FI Iti | -
C Mu tlmercadogfelrlr; Alavancagem - Art. 10% 5.0% 5%

Fl em Participacdes - Art 8° IV, a m 0,0% 0,0% 0%

FI Imobiliarios Cztis;:lle/g‘;/?c;adas em Bolsa - 59, 0.0% 0.0% { 0%

A rentabilidade dos investimentos do Segmento de renda variavel devers ser
Comparada com os seguintes indices de referéncia ('benchmark'):lbovespa e IBrX.
Como forma de atender a Resolugao 3922/2010, limitar os riscos de

artigo 8° da Resolugédo 3922/2010 (Fundo de Investimento Multimercado, Fundo de
Investimento em Participagées e Fundo de Investimento Imobiliario).

Aplicagées em Fundos de Investimento de Multimercado, Fundo de
Investimento em Participagées e Fundo de Investimento Imobiliario devido a sua
complexidade e exigéncia requeridas pela Resolugao 3922/2010 devem precedidas
por criteriosa analise e respectivo relatério.

6.3.3 Segmento de Investimentos no Exterior

As aplicacées dos recursos do RPPS no ségmento de “Investimentos no
Exterior” deverzo ser feitas, exclusivamente, por meio de fundos d investimentos.

As aplicagées nesse segmento deverdo seguir os limites abaixo
discriminados, considerando para tal as limitagdes gerais determinadas pela
Resolucdo CMN n° 3922/2010.

Renda Variavel Limites Limite Estratégia Limite
(Resolucao CMN n° 3922/2010 Art. 9°A) Legais Inferior Alvo Superior

Art. 9°- A

FI/FIC “Renda Fixa — Divida Externa” - Art 9°-
Al

Fl “Investimento no Exterior”

Investimentos no Experior —

At 9°- A I
BDR Nivel I - Art. 9°- Al

FI “Agdes — 5%

Para 2021, o FPSM DO Municipio de S&o Valério do Sul contempla em sua
Politica de Investimentos aplicagées no segmento “Investimentos no Exterior”, o
limite de até 10% do total dos investimentos.
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Além dos limites para os segmentos de “‘Renda Fixa", “Renda Variavel e
Investimentos Estruturados” e “Investimentos no Exterior” elencados acima, o FPSM
adotara os limites para aplicagao em titulos e valores mobiliarios de emissao ou

Os cenarios de investimentos foram tragados a partir das perspectivas para o
quadro nacional e internacional, da analise do panorama politico e da viszo da
condugdo da politica econdmica e do comportamento das principais variaveis
econdmicas. As premissas serdo revisadas periodicamente e serso atribuidas
probabilidades para a ocorréncia de cada um dos cenarios.

Para as estratégias de curto prazo, a analise se concentroy na aversao a
risco dos RPPS, em eventos especificos do quadro politico e nas projecées para a
inflagdo, taxa de juros e atividade econdmica. A visio de medio prazo procuroy dar
maior peso as perspectivas para o crescimento da economia brasileira e mundial,
para a situagédo geopolitica global, para a estabilidade do cenario politico e para a
solidez na condug&o da politica econdmica.

7. Gerenciamento de Risco

Entende-se risco com a probabilidade estatisticg do retorno esperado por um
investimento nio se realizar.

Dentre os riscos previstos no mercado financeiro aos quais os recursos do o
RPPS do Municipio de Municipio de S3o Valério do Sul (FPSM) estarzo expostos
podemos enumerar:

v Risco de crédito dos ativos: possibilidade do devedor n3o honrar seus compromissos:
v" Risco sistémico ou conjuntural: s3o os riscos que os sistemas econdmico, politico e
social, impdem ao investidor:
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v" Risco proprio: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao qual o ativo
pertenca;

liquidez;

Risco legal: tipo de risco o qual o ativo objeto do investimento esteja sujeito a
interpelagao judicial.

Para avaliacio dos riscos da carteira de investimentos ser4 utilizada a métrica
do Valor em Risco (Value-at-Risk — VaR), objetivando-se estimar a perda potencial
maxima, dentro de um horizonte temporal, que a carteira de investimentos do o
RPPS Do Municipio de Municipio Sao Valério do Sul (FPSM)pode vir a sofrer, dentro
de um determinado intervalo de confianga.

Dado que a métrica de VaR é aplicavel somente em condigdes normais de
mercado, serdo realizados testes de estresse que possibilitem  avaliar,
preventivamente, g performance teérica das carteiras de investimentos sob
condigdes extremas de mercado, tais como crises e choques econdmicos. Para ISsO,
serao utilizados dados retrospectivos, além de projecées macroeconémicas.

8. Diretrizes para Gestao dos Segmentos

8.1Metodologia de Gestdo de Alocagio

As estratégias e carteiras dos segmentos de ‘Renda Fixa” e “Renda Variavel
e Investimentos Estruturados” serzo definidas, periodicamente, pelos responsaveis
pela gestdo do regime préprio de previdéncia social no caso dos recursos geridos

por meio de aplicacdo em Fundos. Ressalta-se que as informagées utilizadas para a

Comité de Investimentos.
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L/

8.2 Metodologia de Precificacio

A precificacdo dos récursos do FAPS sers feita com base no valor de
mercado dos ativos financeiros — metodologia de contabilizagdo conhecida como
“Marcagio a Mercado”

Para contabilizacdo das aplicagbes financeiras em fundos de investimentos
serdo utilizados os valores da cota calculados e disponibilizados pelo administrador
das estruturas. Adicionalmente, serdo utilizados os dados coletados e
disponibilizados pela Comisszo de Valores Mobiliarios, autarquia responsavel pela
fiscalizagzo e regulagéo do mercado de capitais do Pajs.

Capitais.

O FPSM nao tem entre SEUs recursos ativos vinculados por lei ao regime
proprio de previdéncia social e/ou demais bens, direitos e ativos com finalidade
previdenciaria que nao sejam os tratados nos incisos I, I, Ill e IV do artigo 3° da
Resolugéo 3922/2010.

realizagdo da primeira aplicagdo em titulos e valores mobiliarios, sera elaborado um
“Relatério de Analise”.

O acompanhamento e avaliagdo da rentabilidade sera feito mensalmente
através de relatério elaborado pela “Consultoria de lnvestimentos”, que sera
apresentado e apreciado em reuniao do Comité de Investimentos.

O acompanhamento e avaliagdo da rentabilidade sera ponderado pelo risco
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O CONSELHO DELIBERATIVO DO FPSM no uso das atribuicées que |he
sao conferidas, torna publico que, em sessio realizada em 05 de abril de 2021, com
base no art. 4° da Resolugdo CMN n.° 3.922, de 25 de novembro de 2010,
APROVA esta PRIMEIRA ALTERACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS
referente ao EXERCICIO DE 2021, conforme ATA N° 04/2021.

A

Profissional Z/é/rtiﬁcado

Nome do Géstor- JANDIR AGNES
Certificagdo: ANBIMA

Validade até 04/09/2023

Gestor do FPSM
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i
Proﬁs;s/idnal ertificado

Nome/do Gestor SONIA MARIA KOLLING
Certificacio: ANBIMA

Validade até 22/09/2023

Membro do Comité dos Recursos Previdenciarios

oY/
Profissional Certificado
Nome do Gestor: KELLY BLASS
Certificagio: ANBIMA
Validade até 21/01/2024
Membro do Comité dos Recursos Previdenciarios

Conselho Municipal de Previdéncia:
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