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1 Introdugdo

De acordo com a Resolugdo CMN n° 3.922/10, de 25 de Novembro de 2.010 em
conformidade com o Art. 5°, 0o FUNDO DE PREVIDENCIA DO MUNICIPIO DE LOUVEIRA ~ F.P.M.L.
apresenta sua politica de Investimentos para o ano de 2018, devidamente aprovada pelo

Conselho Deliberative e Comité de Investimentos do F.P.M.L..

Os investimentos obedecerdo as diretrizes e principios contidos nesta Politica de

Investimentos, estabelecida em consondncia com os dispositivos da legislagao especifica em

vigor.

A construgdo da Politica de Investimento atende a formalidade legal que direciona todo o
processo de tomada de decisGes, gerenciamento e acompanhamento dos recursos
previdenciarios a fim de garantir a manuten¢do do equilibrio econdmico-financeiro e atuarial

entre seus ativos e passivos.

2 Objetivos

A Politica de Investimentos tem por objetivo estabelecer as diretrizes e linhas gerais
relativas a gestdo dos recursos garantidores das reservas técnicas dos planos de beneficios do
Fundo de Previdéncia do Municipio de Louveira — F.P.M.L., levando-se em consideragdo os
principios da boa governanca e legalidade, além das condi¢bes de seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia, zelando pela eficiéncia na condugdo das operacdes relativas

as aplicagbes dos recursos.

Constitui-se em instrumento que visa proporcionar uma melhor definicao das diretrizes
basicas e os limites de risco a que serdo expostos o conjunto dos investimentos com foco na

busca da rentabilidade a ser atingida para atingir a meta atuarial do plano de beneficio.
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No intuito de alcangar a meta atuarial estabelecida para as aplicacdes financeiras do
Fundo de Previdéncia do Municipio de Louveira — F.P.M.L., a estratégia de investimento devera
prever diversificagdo, tanto no nivel de classe de ativos (renda fixa, renda varidvel, imoveis)
quanto na segmentagdo por subclasse de ativos, emissor, vencimentos diversos, indexadores,

com vistas a maximizar a relacdo risco-retorno do montante total aplicado, considerando as

perspectivas do cendrio econémico.

Sempre serdo considerados como itens fundamentais de aplicacdo dos recursos a taxa
esperada de retorno e os riscos a ela inerentes, os limites legais e operacionais, a liquidez

adequada dos ativos, com especial énfase no médio e longo prazos.

3 Da Gestao

Como forma de cumprir a Politica de Investimentos no que tange especificamente a
alocacdo dos recursos garantidores da Entidade, o Comité de Investimentos do Fundo de
Previdéncia do Municipio de Louveira — F.P.M.L. definird estratégias de gestdo de alocagdo de

recursos que leve em considera¢ao os seguintes aspectos:

o Projecées do fluxo de caixa;

° Tendéncias e comportamento das taxas de juros;

® Perspectivas do mercado de renda fixa e variavel;

® Cenarios macroecondmicos de curto, médio e longo prazo;
° Niveis de exposi¢do ao risco dos ativos;

° Boa governanca e transparéncia nas decisdes de alocacao.
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3.1 Objetivo

O retorno minimo esperado pelas aplicacdes financeiras dos recursos do RPPS para o
exercicio de 2018, na busca e manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial, serd de 6% (seis

por cento), acrescido da variacdo do indice de Precos (indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor

Amplo — IPCA).

A alocagdo de recursos entre os segmentos de Renda Fixa, Renda Varidvel e imdveis tem
o objetivo de garantir a manutengdo do equilibrio econdmico-financeiro e atuarial entre os
ativos administrados e as correspondentes obrigacGes passivas e outras obrigagoes,
considerados aspectos como o grau de maturidade dos investimentos realizados/a realizar, o

montante dos recursos aplicados e o risco das aplicagdes.

3.2 Modelo de Gestéo de Aplicagdo de Recursos

Para a administracdo dos recursos garantidores das reservas técnicas do plano de
beneficios do F.P.M.L., poderd adotar a gestdo prdpria, mista ou por entidade credenciada, de

acordo com as instrugbes contidas na Resolugdo 3.922/2.010.

A adocgdo de gestdo prépria significa que o total dos recursos ficard sob a responsabilidade
do F.P.M.L, com profissionais qualificados e certificados por entidade de certificacdo
reconhecida pelo Ministério da Previdéncia, conforme exigéncia da Portaria MPS n2 519, e conta
com Comité de Investimentos como érgdo participativo do processo decisério, com o objetivo
de gerenciar a aplicagdo de recursos, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de riscos,
estabelecendo os prazos para as aplicagbes. O F.P.M.L. tem ainda a prerrogativa da contratacdo
de empresa de consultoria, de acordo com os critérios estabelecidos na Resolugdo CMN n2

3.922, para prestar assessoramento as aplicages de recursos.
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Caso seja admitida a hipdtese de administragdo de recursos gerida por entidade
credenciada junto & Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e escolhida por meio de processo
seletivo, os critérios que serdo adotados para sua contratagdo serdo, obrigatoriamente, 0s
abaixo discriminados, sem prejuizo de outros que, porventura, venham a ser adotados e

escolhidos por essa Entidade:

a) Solidez patrimonial da entidade;

b)  Porvolume de recursos administrados;

c) Experiéncia positiva da atividade de administragao de recursos de terceiros;
d) Experiéncia na gestdo de recursos de RPPS; e

e)  Experiéncia na Gestdo de Previdéncia Publica.

As pessoas naturais contratadas pelas pessoas juridicas citadas acima e que
desempenham atividade de avaliagdo de investimento em valores mobilidrios, em carater
profissional, com a finalidade de produzir recomendagdes, relatérios de acompanhamento e
estudos, que auxiliem no processo de tomada de decisdo de investimento deverao estar

registradas na CVM - Comissdo de Valores Mobiliarios.

3.3 Dos Recursos Garantidores

Para as Instituicbes Financeiras, demais instituicGes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil ou pessoas juridicas autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios, que
receberdo os recursos previdenciarios, deverac ser observados, dentre outros, os seguintes

critérios:

° Elevado padrdo ético, solidez patrimonial e auséncia de restri¢des junto ac Banco Central
do Brasil e/ou a Comissdo de Valores Mobilidrios que desaconselhem relacionamento

seguro com a entidade;
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° Regularidade do registro na Comisséo de Valores Mobilidrios da entidade escolhida para
receber as aplicagdes de servigos e ou consultorias financeiras;
° Experiéncia na Gestdo de Previdéncia Publica;
° Compatibilidade entre volume de recursos administrados, patriménio e capacidade
técnica da entidade;
® Desempenho positivo da atividade de administragdo de recursos de terceiros
notadamente reconhecido pelo mercado;
s Anélise do histérico, experiéncia, volume de recursos e qualificacdo técnica do gestor,

administrador e controladores na gestdo de recursos de RPPS.

3.4 Acompanhamento / Relatdrios

Seguindo os preceitos da Resolugdo CMN n2: 3.922/10 e da Portaria MPS n? 519, o

acompanhamento da gestdo dos recursos garantidores sera feito por meio de:

1)  Relatério detalhado contendo informagdes sobre a rentabilidade e o risco das aplicacdes,
a ser remetido mensalmente pelas Instituicdes Financeiras onde os recursos estiverem
aplicados;

2)  Trimestralmente, o F.P.M.L. elaborara relatérios detalhados, sobre a rentabilidade e risco
das diversas modalidades de operacdes realizadas no pericdo, bem como comparativo
com diversos indicadores de mercado;

3)  Semestralmente, o F.P.M.L. avaliard o desempenho das aplicages efetuadas com base
nos relatdrios acima mencionados;

4)  Anualmente, o F.P.M.L. avaliard o desempenho das aplicacdes efetuadas com base nos

relatérios acima mencionados bem como o atingimento da meta atuarial.
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Diretrizes

As diretrizes de alocagdo de recursos pelos segmentos de Renda Fixa e Renda Varidvel

serdo definidas periodicamente pelos responsdveis pela gestdo dos recursos do Fundo de

Previdéncia do Municipio de Louveira— F.P.M.L.. Todavia, alguns pontos basicos, para ambos os

segmentos, podem ser elencados, conforme se segue:

a)

b}

d)

Os recursos garantidores das reservas técnicas do Fundo de Previdéncia do Municipio de
Louveira — F.P.M.L. serdo aplicados com a estrita chservancia do estabelecido na legislagao
em vigor fixada pelo Conselho Monetario Nacional e poderdo ser distribuidos dentro das
seguintes categorias de aplicacdo:

e Titulos Publicos Federais;

e Fundos de Investimentos Financeiros;

e (Caderneta de Poupanga
As aplicagbes serdo segmentadas por caiegoria de aplicagdo, com o objetivo de conferir
maior eficiéncia a administracdo dos recursos, na medida em que a flexibilidade conferida
pela administragdo individualizada permite formar um composto adequado ao
atendimento dos requisitos de rentabilidade, seguranca e liquidez;
considera-se distinta a escrituragdo contabil que permita a diferenciacdo entre o
patriménio do RPPS e o patriménio do ente federativo, possibilitando a elaboragdo de
demonstrativos contabeis especificos, mesmo que a unidade gestora ndo possua
personalidade juridica prépria;
A performance serd medida pela comparacdo do rendimento de cada segmento com seu
respectivo benchmark;
As aplicagbes ou resgates dos recursos dos F.P.M.L. deverdo ser acompanhados do

formulario de Autorizacdo de Aplicagdo e Resgate (APR).
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3.6 Gerenciamento de Riscos

Definimos Risco como a probabilidade estatistica do retorno esperadoc por um
investimento de n3o se realizar. Dentre os riscos previstos no mercado financeiro aos quais 0s

recursos do F.P.M.L. estardo expostos podemos enumerar:

e Risco de crédito dos ativos: definido como a possibilidade de perda resultante da incerteza
quanto ao recebimento de valores pactuados com tomadores de empréstimos,

contrapartes de contratos ou emissdes de titulos;

e Risco sistémico ou conjuntural: decorre da possibilidade de perdas por mudancas
verificadas nas condi¢cdes politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil
ou de outros paises, bem como em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoguem danos substanciais a outras, ou ruptura na condugao

operacional de normalidade do Sistema Financeiro Nacional —SFN;

e Risco préprio: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao qual o ativo
pertenca;

¢ Risco de mercado: decorre da possibilidade de perdas que podem ser ocasionadas por
mudangas no comportamento das taxas de juros, do cambio, dos pregos das agdes e dos

precos de commodities;

o Risco de liquidez: pode ser de duas formas: risco de liquidez de mercado, que é a
possibilidade de perda decorrente da incapacidade de realizar uma transagdo em tempo
razoavel e sem perda significativa de valor; ou risco de liquidez de fluxo de caixa (funding),
gue estd associado a possibilidade de falta de recursos para honrar os compromissos

assumidos em func¢do do descasamento entre os ativos e passivos;

e Risco de contraparte: também conhecido como risco de coobrigagao, é quando da
securitizacdo de divida existe endosso por parte de terceiros e este também fica sem
liquidez;

¢ Risco legal: pode ser definido como a possibilidade de perdas decorrentes de multas,
penalidades ou indenizacGes resultantes de agGes de drgdos de supervisdo e controle, bem
como perdas decorrentes de decisdo desfavordvel em processos judiciais ou

administrativos.

L]

o Bt

7 &
~ e
PV




Prefeitura Municipal de Louveira
Secretaria de Administragao

Para avaliacdo dos riscos da carteira de investimentos ser4 utilizada a métrica do Valor
em Risco (Value-at-Risk —VaR), objetivando-se estimar a perda potencial méxima, dentro de um
horizonte temporal, que a carteira de investimentos do F.P.M.L. pode vir a sofrer, dentro de um

determinado intervalo de confianca.

Dado que a métrica de VaR é aplicavel somente em condi¢Bes normais de mercado,
serdo realizados testes de estresse que possibilitem avaliar, preventivamente, a performance
tedrica das carteiras de investimentos sob condigdes extremas de mercado, tais como crises e

choques econdmicos. Para isso, Serao utilizados dados retrospectivos, além de projegdes

macroecondmicas.

A medicdo e o controle do VaR serédo efetuados pela instituicdo financeira responsavel

pela gestdo de recursos do F.P.M.L..

4 Limites Legais (Resolugédo 3.922/10)

A alocagdo de recursos da Entidade obedecerd as determinacoes emanadas da Resolugao

3.922/2.010, definidas abaixo:

1) Segmento de Renda Fixa

2) Segmento de Renda Variavel

O principal objetivo da alocagdo de recursos pelos segmentos acima mencionados éode
garantir a manutengdo do equilibrio econdémico-financeiro e atuarial entre os ativos
administrados e as correspondentes obrigacdes passivas e outras obrigagdes, considerados
aspectos como o grau de maturidade dos investimentos realizados ou a realizar, 0 montante

dos recursos aplicados e o risco das aplicagdes.
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4.1 Segmento de Renda Fixa

As aplicacdes dos recursos do F.P.M.L. em ativos de renda fixa poderdo ser efetuadas por

meio das seguintes alternativas: carteira prépria, fundos de investimento ou caderneta de

poupanga.

As aplicacdes nesse segmento poderdo seguir até os limites abaixo discriminados,

considerando para tal as limitagbes gerais impostas pela Resolugdo CMN n2: 3.922/10, a saber:

i sl ] LA ;
Titulos Tesouro Nacional (Selic)
- Artrel . a" 100% —_ =

FlI 100% titulos TN — Art, 72, |,
“b" 100% 25%

Operacdes Compromissadas
TPF—Art. 79, 11 15% S =

FI Renda Fixa / Referenciados RF
—Art. 72,111, “a” e “b” 80% 20% 25%

Fl de Renda Fixa — Art. 72, IV,
“a" e "b" 30% 20% 25%

Poupanca / Letras Imobilidrias —
Art. 79, V, “a” e "b” 20% - -

Fl em Direitos Creditdrios -
Aberto — Art. 72, VI 15% 25%

FI em Direitos Creditorios -

Fechado - Art. 72, VI, “a” 5% 25%

15%

Fl Renda Fixa “Crédito Privado”
—art. 72, VII, "b" 5% 25%
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4.2 Segmento de Renda Varidvel

As aplicacdes dos recursos do RPPS em ativos de renda varidvel poderdo ser feitas,

exclusivamente, por meio de fundos de investimentos.

As aplicagdes nesse segmento poderdo seguir até os limites abaixo discriminados,

considerando para tal as limitacdes gerais determinadas pela Resolugdo CMN n@. 3.922/10, a

saber:

FI AgBes Referenciado — Art. 8¢, | 30% 20% 25%
Eu:rc:‘o;;ilflfndices Referenciados em AgBes 20% i S50
Fl em Agdes — Art. 82, IlI 15% = 25%
FI Multimercado - aberto - Art. 82, IV 5% e 25%
Fl em Participagdes - Fechado — Art. 82, V 5% -—- 25%
FI Imobilidrio — cotas negociadas em bolsa -

Art. 82, VI A - 8
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5 Cenario Macroecondomico

Depois de dois anos de forte recessdo, a economia brasileira ainda apresenta dados
contraditérios. Enquanto alguns setores ainda se defrontam com quedas expressivas, outros ja
iniciaram a recuperacdo. Se, por um lado, a inflagdo foi reduzida, de outro, a taxa de juros,
mesmo em queda, ainda é muito elevada. O desemprego registra um dos maiores indices de
pessoas desocupadas, porém o mercado de trabalho formal apresenta dados mais animadores.
Com base nesse cenario ainda confuso, o que se pode esperar da economia brasileira para o
horizonte de curto e longo prazos? PIB, inflagdo, taxa de cdmbio e taxa de juros, como se
comportardo nos préximos meses? Perguntas dificeis de serem respondidas especialmente pelo
turbulento cendrio politico pelo qual o pais vem atravessando. Abaixo discorreremos sobre as

perspectivas do cendrio macroeconémico para 0 proximo exercicio.

Segundo dados do relatério Focus do COPOM, o conjunto dos indicadores de atividade
econdmica mostram sinais compativeis com a recuperagdo gradual da economia brasileira. O
cendrio externo tem se mostrado favordvel, na medida em que a atividade econémica global
vem se recuperando sem pressionar as condi¢des financeiras nas economias avancadas, fatores
que contribuem para manter o apetite ao risco em relagdo a economias emergentes. O
comportamento da inflagdo permanece bastante favordvel, com diversas medidas de inflagao
subjacente em niveis baixos, inclusive 0s componentes mais sensiveis ao ciclo econémico e a
politica monetéria. As expectativas de inflagdo subiram para em torno de 3,4% para 2017 e
mantiveram-se em torno de 4,2% para 2018, 4,25% para 2019 e 4,00% para 2020. No cenario
com trajetdrias para as taxas de juros e cdmbio extraidas da pesquisa Focus, as projecdes do
Copom recuaram para em torno de 3,3% para 2017 e elevaram-se para aproximadamente 4,4%
para 2018. Esse cendrio supde trajetdria de juros que encerra 2017 em 7,25%, cai para 7,0% no
inicio de 2018 e eleva-se para 7,5% ao final do ano. O cendrioc com trajetdrias para as taxas de
juros e cAmbio extraidas da pesquisa Focus supde, entre outras hipoteses, taxas de cambio de

R$3,20/USS e RS$3,35/USS ao final de 2017 e de 2018.

O Comité ressalta que seu cendrio basico para a inflagdo envolve fatores de risco em
ambas as diregbes. Por um lado, a combinagdo de possiveis efeitos secundarios do continuo
choque favoravel nos precos de alimentos e da inflagdo de bens industriais em niveis correntes

baixos e da possivel propagacdo, por mecanismos inerciais, do nivel baixo de inflagdo corrente,
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inclusive dos componentes mais sensiveis ao ciclo econdmico e a politica monetdria, pode
produzir trajetéria de inflagdo prospectiva abaixo do esperado. Por outro lado, uma frustragdo
das expectativas sobre a continuidade das reformas e ajustes necessarios na economia brasileira
pode afetar prémios de risco e elevar a trajetdria da inflagdo no horizonte relevante para a
politica monetaria. Esse risco se intensifica no caso de revers3o do corrente cenario externo
favoravel para economias emergentes. Considerando o cendrio basico, o balango de riscos e 0
amplo conjunto de informagdes disponiveis, o Copom decidiu, por unanimidade, pela redugdo
da taxa bésica de juros em um ponto percentual, para 8,25% a.a., sem viés. O Comité entende
que a convergéncia da inflagdo para a meta de 4,5% no horizonte relevante para a condugao da
politica monetdria, que inclui o ano-calendario de 2018, é compativel com o processo de
flexibilizagdo monetdria. A conjuntura econdmica prescreve politica monetdria estimulativa, ou
seja, com taxas de juros abaixo da taxa estrutural. Enfatiza também que o processo de reformas,
como as recentes aprovagbes de medidas na drea crediticia, e de ajustes necessarios na
economia brasileira contribui para a queda da sua taxa de juros estrutural. As estimativas dessa
taxa serdo continuamente reavaliadas pelo Comité. Diante desses fatos o Copom ressalta que
para a préxima reunido, caso o cenario basico evolua conforme esperado, e em razdo do estagio
do ciclo de flexibilizacdo, vé como adequada uma redugdo moderada na magnitude de
flexibilizacio monetdria, antevendo o encerramento gradual do ciclo. Nao obstante as
perspectivas acima, o Copom finaliza enfatizando que o processo de flexibilizagdo continuara
dependendo da evolugio da atividade econdémica, do balango de riscos, de possiveis
reavaliagbes da estimativa da extensdo do ciclo e das projecbes e expectativas de inflacdo. A
meta central de inflago ndo é atingida no Brasil desde 200S. A época, o pais ainda sentia os

efeitos da crise financeira internacional de forma mais intensa.

A economia brasileira mostra sinais de recuperacgdo gradual operando com alto nivel de
ociosidade dos fatores de producdo, refletido nos baixos indices de utilizacdo da capacidade da
industria e, principalmente, na taxa de desemprego. Os baixos niveis de inflagdo tém permitido
uma recomposicdo do poder de compra da populagdo e contribuido para a retomada da
economia. A aprovacdo e implementagdo das reformas, notadamente as de natureza fiscal, e de
ajustes na economia brasileira so fundamentais para a sustentabilidade do ambiente com
inflag3o baixa e estavel, para o funcionamento pleno da politica monetdria e para a redugdo da
taxa de juros estrutural da economia, com amplos beneficios para a sociedade. Ha outras

importantes iniciativas (como os recentes anlncios de privatizagdo e concessodes) e
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investimentos em infraestrutura gue visam aumento de produtividade, ganhos de eficiéncia,
maior flexibilidade da economia e melhoria do ambiente de negdcios. Esses esforgos sdo

fundamentais para a retomada da atividade econdmica e da trajetéria de desenvolvimento da

economia brasileira.

O cenario externo tem se mostrado favoravel, na medida em que a atividade econémica
global vem se recuperando sem pressionar as condicoes financeiras nas economias avangadas.
De acordo com especialistas de marcado, com as informacdes disponiveis no momento, O
processo de estabilizacdo da economia se consolidou. A atividade econémica deve seguir em
trajetéria de recuperagdo gradual, cujos primeiros sinais ja sdo perceptiveis. Avaliam que, a
medida que a recuperagdo avanga, O crescimento do consumo deveria abrir espago para a
retomada do investimento e ha sinais de recuperagdo do emprego mesmo nessa fase do ciclo.
No que tange a conjuntura internacional, reiteram a evolugdo favoravel recente da economia
global, com recuperagdo gradual da atividade, sem que isso venha pressionando as condigdes
financeiras nas economias avangadas. Ha riscos associados ao processo de normalizacao da
politica monetaria em economias centrais e rumos da economia chinesa, que podem acarretar
mais confianga de investidores para com relagdo aos riscos por ativos de economias emergentes.
Nesse contexto, destaca-se a maior capacidade que a economia brasileira apresenta de absorver
eventual revés no cendrio internacional, devido a situacdo robusta de seu balango de
pagamentos e ao ambiente com inflacio baixa, expectativas ancoradas e perspectiva de

recuperagdo econdomica.

A revisdo positiva reflete, principalmente, o desempenho do PIB no segundo trimestre, superior a
mediana das expectativas do mercado. Nesse sentido, ressalte-se que resultados setoriais de indicadores
de maior frequéncia, recentemente divulgados, tém mostrado surpresas positivas, ensejando perspectivas
favoraveis para o crescimento da atividade. A revisdo das estimativas acontece em um momento de
reativacio da economia brasileira. Apos recessdo nos dois Gltimos anos, a economia voltou a crescer nos
trés primeiros meses deste ano e continuou avancando no segundo trimestre de 2017. Acdes como a
reducio da taxa bésica de juros da economia pelo Banco Centra |, com reflexo nas taxas de juros bancarias,
e a liberagdo das contas inativas do FGTS, ajudaram a impulsionar a economia nos dltimos meses, segundo

analistas.
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6 Responsavel pela Gestdo de Recursos
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Renda Fixa
COMITE DE INVESTIMENTOS
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7 Disposi¢oes Gerais

A politica anual de investimentos podera ser revista no curso de sua execucdo, com vistas

3 adequacdo ao mercado ou a nova legislagao.

A politica anual de investimentos dos recursos do regime préprio de previdéncia social e
suas revisdes deverdo ser aprovadas pelo F.P.M.L. e Comité de Investimentos, antes de sua
implementagéo efetiva. Além disso, o Gestor do F.P.M.L. deverd disponibilizar a seus segurados
e pensionistas, no prazo maximo de trinta dias, contadas da data de sua aprovacdo, observados

os critérios estabelecidos pelo Ministério da Previdéncia Social.
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