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1 INTRODUÇÃO 

POLÍTICA OE INVESTIMENTOS 20 

Atendendo à Resolução do Conselho Monetário Nacional • CMN no 3.922, de 25 de novembro de 2010, 
alterada pela Resolução CMN n' 4.392, de 19 de dezembro de 2014, doravante denominada 
simplesmente ·Resolução CMN n• 3.922/2010-, o Comitê de Investimentos do lnstítuto de Previdência 
dos Servidores Públicos do Munlcfplo de Mlguelópolis, apresenta sua Política de investJmentos para o 
exercido de 2018, aprovada por seu 6rg1o superior competente. 

A elaboração da Polltlca de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta e norteia 
todos os processos de tomada de decisões relativo aos investimentos dos Regimes Próprios de 
Previdência Social - RPPS's, empregada como instrumento necessário para garantir a conslstêncla da 
gestao dos recursos em busca do equllfbrlo econômico-financeiro. 

Os fundamentos para a elabora~ da presente Política de Investimentos estJo centrados em critérios 
tknieos de grande relev3nda. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com 
parãmettos sólidos, é aquele referente à análise do nuxo de caixa atuarial da entidade, ou sejll, o 
equillbrio entre ativo e passivo, levando-se em consideração as reservas tknicas al\Jariais (atovos) e as 
reservas matemáticas (passivo) projetadas pelo cálculo atuarial 

2 OBJETIVO 

A Polltica de Investimentos do Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do Munlcfpio de 
Mlguelópolis tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicações dos recursos garantidores dos 
pagamentos dos segurados e beneficiários do regime, visando atingir a meta atuarial definida para 
garantlr a manutenção do seu equilíbrio econõmíco-flnancelro e atuarlal, tendo sempre presentes os 
prlnclplos da boa governança, da stgurança, rentabilidade, solvência, liquidez e transparência. 

A Pnlitic;i de Investimentos tem ainda, como objetivo esoedflCO. zelar pela eficiência na condução das 
operações relativas às aplicações dos recursos, buscando alocar os Investimentos em Instituições que 
possuam as seguintes caracterlsticas: solidez patrimonial, experiência positiva no exercfcio da atividade de 
administração e gestão de grandes volumes de recursos e em atM>s com adequada relação risco X retorno. 

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenário econômico, a polltlca 
estabelecerá a modalidade e os llmltes legais e operacionais, buscando a mals adequada alocação dos 
ativos, à vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo aos requlsitos da Resolução 
CMN no 3.922/2010. 

3 CENÁRIO ECONÕMIC0-1' SEMESTRE 2017 

3.1 INTERNACIONAL 

Oe acordo com a agência europeia de estatlsticas, Eurostat, a economia da zona do euro, composta por 
19 pafses, evoluiu 0,6% no primeiro trimestre de 2017, em relação ao anterior e 1,9% na comparação 
anual. Foi o melhor desempenho desde o primeiro trimestre de 2015. O consumo das fa mílias contribuiu 
com 0,2 ponto percentual e a formação fixa de capital com 0,3 ponto. Em base anualizada, o cresc&'mento 
foi de 2,3%. 

,1/. V-- ,. ~ "~ .JY r? p.3 



cmctédito& 
mercado 

Consut\Olta em Investimentos 

POUTICA OE INVESTIMENTOS 20 

Entre as economias mais IMpo<Untes do bloco econõmlco, a da Aiemanhl cresceu 0,6%, na base 
trimestral e 1,7" na anual, a da frança O,>% e 1,1%, a da Itália 0,4% e 1,2% e da Espanha o,n e 3", 
respectivamente. Já a economia do Reino Unido, membro da Un!Jo Europeia - UE, cresceu 0,2% no 
primeiro trimestre, em relaçJo ao anterior e 2% na comparaçJo anual. 

Quanto ao desemprego na zona do euro, a taxa ficou em 9,1% em junho. Na Alemanha ele foi de 3,8%, 
nova mínima histórica. na Espanha 17.22% e na Itália de 11,1%, nesse mês. Na França foi de 9,6% em 
março. 

Em junho, os preços ao consumidor tiveram alta de 1,3% na base anual, depois de terem quase 
encostado na meta de 2%. do BCE, três meses antes. Assim, seguindo em sua luta para evitar a tão 
temida deflaçJo, o Banco Central Europeu. em sua reunião no inicio de junho, manteve a taxa básica de 
juros em 0% e a de depósitos bancários em -0,4%, bem como o seu programa de estímulos quantitativos. 
reduz.ido de ( 80 bilhões para ( 60 bilhões mensais, a partir de abrd. 

Foi de 1,4% o aeScimento da economia americana no primeiro trimestre de 2017, em taxa anuaraada 
Desde o segundo trimestre de 2016. foi a menor taxa de expa~o. A~m dos gastos dos consumidores, 
responsáveis por quase 70% da economia americana, o salto nas el(J>On:ações contribuiu para o 
resultado. 

Por sua vez. o mercado de trabalho continuou bastante forte. Em junho, 222 mil novos postos de 
trabalho não rural foram criados, quando o esperado eram 174 mil. A taxa de desemprego, de 4,3% em 
maio, subiu para 4,4% em junho, com maior número de pessoas procurando emprego. 

Em sua reunião, em meados de junho, o comitê de politica monetária do FEO, o banco central americano, 
decidiu pela segunda vez neste ano elevar a taxa básica de juros, desta feita da banda entre O, 75% e 1% 
para 1% e l,25% a.a. Na ata, as autoridades do FED mostraram-se divididas sobre o cenário para a 
Inflação, ainda abaixo da meta de 1% e como ela pode afetar o ntrno da alta dos juros no país. Vários 
participantes expressaram preocupaçJo de que a atual fraqueza dos índices de preço pode persistir. 

No pnmeiro tnmestre Oeste ano, a economia chinesa cresceu 6.9'6 rw <UtnP<l••~v dlludl, superando a 
meta do governo, de 6,5%. Colaboraram fortemente com o resultado os gastos governamentais em 
Infraestrutura mais elevados e o boom imobifiário que ajudou a produçJo lndustrral a ter o ritmo mais 
forte em mais de dois anos. 

Outra boa noticia foi a recomposição das reservas lnternaclonals da China, que atingiram USS 3,05 
trilhões em maio, depois de terem recuado no ano passado. Quanto à economia do Japão, a expansão no 
primeiro trimestre de 2017 foi a uma taxa anualizada de 1%, bem abaixo da previsão de 2,4%. 

RENDA FIXA 

>e por um lado, os principais bancos central5 do mundo ainda não agem de forma harmõnica, por outro, 
pelo menos estão começando a se comportar de forma menos dissonante. 

O Banco Central Europeu, por txemplo, Já passou a descartar mais cortes nas taJlaS de 1uros e sinalizou 
que se move cautelosamente na direção da sarda de seu prcsrama de estlmulos, enquanto o Banco do 
Japão não mostra a Intenção de retirar os que adotou. O banco central americano, o FEO está bem 
adiante deles. Já elevou a taxa básica de Juros pela terceira vez desde o flnal do ano passado, mesmo com 
a Inflação do consumidor ainda baixa. Fato que tem mantido as taxas de Juros dos títulos soberanos er;;LJ 
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Nesse contexto, o rendimento dos tltulos de 10 anos emitidos pelo governo britânico (UK Gilt) passou de 
0,92% a.a., no final do primeiro trimestre, para 1,23% a.a., no final do semestre e o dos títulos do governo 
alemão (Bund) de 0,31% a.a., para 0,36% a.a. Já os títulos de 10 anos do governo americano (Treasury 
Bonds) tiveram o seu rendimento alterado, no mesmo período, de 2,38% a.a., para 2,37% a.a. e os de 30 
anos de 3,02% a.a. para 3% a.a. 

RENDA VARIÁVEL 

Para as bolsas internacionais, o semestre foi de desempenhos positivos. Com os bons resultados 
corporativos, os lndices acionários europeus atingiram as máximas em dois anos. O índice Oax 30 
(Alemanha) acumulou alta de 8,14% no semestre, enquanto o FTSE 100 (Grã-Bretanha) subiu 2,28% 
nesse período. 

Nos EUA, as bolsas voltaram a atingir níveis recorde, com a continuada melhora da economia. O índice 
S&P 500 apresentou alta semestral de 8,24%. 

Na Ásia, o índice Shanghal SE Composlte (China) subiu 2,86% no semestre, enquanto o índice Nikkei 225 
(Japão), se valorizou em 4,81% no período. 

No mercado de commodities, o petróleo, o principal produto, não teve resultado favorável. Mesmo com 
a ação da OPEP em reduzir a produção, os preços não se elevaram. Muito pelo contrário, o preço do tipo 
Brent caiu 15,66% no semestre, o que multo contribuiu com as baixas taxas de inflação mundo afora. 

3.2 INTERNACIONAL- PERSPECTIVAS 2' SEMESTRE 2017 

O Banco Mundial acredita que o crescimento global será de 2,7% neste ano, graças a uma maior 
produção industrial e aceleração do comércio internacional, além do aumento da confiança nos 
mercados e de certa recuperação nos preços de commodities. Para ele, as economias avançadas, 
especialmente na Europa e o Japão, mostram sinais de melhora, enquanto os maiores mercados 
emergentes voltaram a impulsionar o crescimento global. Para o FMI, a economia global continua se 
recuperando e devera crescer 3,5% em 2017 e 3,6% em 2018. 

Em relação à zona do euro, o FMI conforme relatório de abril tem a expectativa de um crescimento de 
1, 7% em 2017 e de 1,6% em 2018. 

Para o Banco Central Europeu, a economia da zona do euro se mostra cada vez mais sólida, embora ainda 
seja cedo para declarar vitória nos esforços para se evitar uma deflação. Os dados econômicos Já 
divulgados Indicam bom crescimento também no segundo trimestre. o indicador de confiança na 
economia da região subiu, em junho, pra o ponto máximo em dez anos. 

Para a economia alemã, o FMI previu crescimento de 1,6% em 2017 e 1,5% em 2018. Para a economia 
francesa estimou um crescimento de 1,4%, este ano e de 1,6% no próximo. Para a italiana, 0,8% e 0,8% e 
para a espanhola 2,6% e 2,1%, respectivamente. 

Em sua última reunião já em julho, os integrantes do BCE foram unânimes ao escolher não mudar suas 
orientações para a política monetária e não estabelecer uma data para discutir mudanças em seu 
programa de estímulos, embora ele já esteja sendo reavaliado. 

Para a Rússia, pa[s emergente do continente europeu, o FMI projetou a alta do PIB em 1,4% para estp,/) 
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O Fundo Monetário Internacional acredita que a economia americana crescerá 2,1% em 2017 e 2,5% em 
2018. Em abril estimava o crescimento deste ano em 2,3%, mas reduziu ante a falta de detalhes sobre os 
planos do governo de Donald Trump. Acredita que slgnificatívas Incertezas em matéria de politica 
econômica representam riscos para o desempenho da economia, embora o mercado de trabalho se 
mostre bastante robusto. 

Já na reunião de julho, o FEO manteve Inalterada a taxa básica de juros no intervalo entre 1% e 1,25% aa, 
sem dar sinais sobre a possibilidade de nova alta este ano. No entanto, confirmou que planeja começar a 
reduzir sua participação em ativos comprados por conta da crise financeira de 2008 e manter em carteira 
apenas os títulos federais, no longo prazo, conforme a sua presidente Janet Yellen. Conflante no futuro, 
ela também disse acreditar que durante a sua existência, não haverá outra cr~ financeira nos EUA. Para 
a China, o FMI previu uma ewlução do PIB de 6, 7", em 2017 e de 6,2% em 2018. 

Ao mencionar a previsão deste ano, o fundo citou a importãncia do suporte da política monetária, 
especialmente na ampliação do crédito e do investimento público em expansão. Para o Banco Mundial, 
que estima um crescimento de 6,5% em 2017, a aposta do governo em mudar o modelo econômico para 
que seja menos dependente das exportações e dos Investimentos públicos, continuará dando os seus 
frutos a uma velocidade gradual. 

Em relação ao Japão, o FMI estimou um crescimento de 1,2% em 2017 e de 0,6% em 2018. Em sua 
reunião de junho, quando deixou a sua polltica monetária Inalterada, o banco central Japonês ofereceu 
uma visão mais otimista sobre o consumo privado e as economias externas, sinalizando confiança de que 
a recuperação está ganhando força. Para a Índia o FMI estimou um crescimento de 7,2% em 2017 e de 
7, 7" em 2018. 

RENDA FIXA 

Depois da experiência inédita do afrouxamento monetário, através de gigantescos estlmulos 
quantitativos, os principais bancos centrais do mundo começam a planejar como adotarão a expertfnc1a 
Inédita do aperto quantitatívo saindo dessa situação. O balanço patrimonial do FED, do BCE e do Banco 
do Japão soma atualmente cerca de US$ 13 trllhões, mais que o PIB da China ou da zona do euro. 

Mas enquanto os mercados financeiros Internacionais continuarem apegados às perspectívas de haver 
crescimento econômico e inflação, a expansão firme dos balanços dos bancos centrais via afrouKamento 
quantitativo continuará a manter os preços das ações em patamares recordes e os prêmios de risco em 
nfveis baixfssimos. As principais dúvidas, por enquanto, repousam no ritmo em que o FEO irá desmontar o 
seu balanço. 

Assim, a remuneração dos investidores através dos juros obtidos nas aplicações em títulos soberanos, 
continuará muito baixa. 

RENOA VARIÁVEL 

Embaladas pela perspectiva de que os juros nos EUA ter~o alta bem gradual e pelos estímulos ainda em 
vigor na Europa e no Japão, as bolsas, prlnclpalmente as europeias, devem continuar mantendo sua 
trajetória de alta. Também beneficiadas pelo contexto, as bolsas dos países emergentes acenam um bom 
desempenho. 

No mercado de commodities, especialmente no de petróleo, a expectativa de evolução dos preços é 
negativa. Além do fracasso da Opep em aumentar as cotações via redução d";JJoferta, a sibllldade de 
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venda de parte expressiva da reseM estratégica dos EUA e a produção do petróleo do xisto podem levar, 
como acreditam analistas soviéticos, o petróleo a recuar a até USS 2S o barrll, no ano que vem. 

3.3 CENÁRIO NACIONAL 

Puxada pelo agronegóclo, 11 economia brasileira registrou, no primeiro trimestre deste ano, o primeiro 
resultado positivo após dois anos seguidos de resultados negativos. O PIB cresceu 1% nesse perlodo, em 
relação ao ultimo trimestre de 2016, embora em relação ao primeiro trimestre do ano anterior a variação 
tenha sido de 0,4% negatiVa. 

Pelo lado da oferu, o crescimento do setor agropecuário foi de 13,4%, no trimestre, do setor mdustnal 
foi de 0,9% e o setor de serviços focou estável. Pelo lado da demanda, o consumo das famíl~s caiu 0,1%. 
os investimentos 1,6" e o consumo do governo 0,6'%. As exportações, por sua vez, registraram alta de 
4,ln' entre jane•ro e março e as Importações de 1,ln', gerando um bom saldo da balança comercial, num 
contextt> de melhoria do cenáriO global. 

Na prática, a ttonom~ brasileira está operando no mesmo patamar em que esuva no final de 2010. Com 
a longa recessão, os investimentos privados caíram para 13, 7% do PIB, o pior nlvel desde o ano 2000. 

De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicílios Continua (Pnad), do IBGE, a taXa de 
desemprego no país foi de 13,3% no trimestre encerrado em maio, quando no ano anterior havia sido de 
11,2%. O numero de desempregados atingiu 13,8 milhões de pessoas depois de ter alcançado 14 milhões 
no mês anterior. Em um ano, foram 2,3 milhões de pessoas a mais sem emprego, um aumento de 20.4%. 

O rendimento médio real (corrigido pela Inflação) foi de R$ 2.109,00, quando no ano anterior havia sido 
de R$ 2.062,00, com alta de 2,2%. 

No primeiro semestre de 2017, o setor público consolidado registrou um d~flclt primário de R$ 35,2 
bilhões, sendo que no mesmo período de 2016 havia obtido um déficit de R$ 23,8 bilhões. Em doze 
meses, foi registrado um déficit pt1mári0 de RS 167,2 bllflões, equivalente a 2,62" do PIB 

As despesas com os juros nominars totalizaram R$ 206,6 bilhões, no semestre, enquanto no ptimelro 
semestre do ano anterior haviam sido de R$ 173,3 bilhões. Em doze meses os juros totalizaram R$ 440,3 
bilhões (6,89% do PIB). 

O resultado nominal, que Inclui o resultado primário mais os juros nominais foi deflt1t<irlo em RS 241,8 
bilhões, no ano, frente a R$ 197,1 bllhões no mesmo período de um ano antes. A Olvida Bruta do 
Governo Geral (governo federal, INSS, governos estaduais e municipais) alcançou R$ 4,67 trilhões em 
junho, ou o equivalente a 73,1% do PIB. 

No mês de maio, o governo registrou. por conta da antecipação do pagamento de precatórios e aumento 
de despesas, o pior déficit para o mês desde 1997, início da série histórica. Mas em função da queda da 
taxa Selic, a despesa com juros deve fechar o ano em cerca de RS 400 bilhões, abaixo dos 6,5% do PIB no 
ano passado e dos 8,4% de 2015. 

Com a luz e a comida mais baratas, o Brasil teve deflação em junho, a primeira em 11 anos. A queda da 
Inflação medida através do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo IBGE e 
que abrange as famílias com renda mensal entre um e quarenta salários mínimos foi de 0,23" no mês. 
No semestre o lndlce Kumulou alta de 1,18 % e em doze meses de 3%. 
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Já a lnflaçJo medida pelo lndice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC), também calculado pelo IBGE, 
abrangendo famfllas com renda mensal entre um e cinco salários mlnimos, caiu 0,30% em junho, 
acumulando uma alta de 1,12% no ano e de 2,56% em doze meses. 

Importante mencionar que o Conselho Monetário Nacional, em sua última reunião em Junho, decidiu 
alterar a meta de Inflação de 4,5% para 4,25% a ser perseguida em 2019 e para 4% em 2020. 

Depois de ter reduzido a taxa Selic de 11,25% para 10,25% a.a. em sua reunião de maio de 2017, o 
Comitê de Polltlca Monetária do Banco Central • COpom sinalizou, através da ata da reunião, sobre a 
possibilidade de um corte de lpp na taxa na reunião de julho, mesmo com o aumento du Incertezas com 
a lnflaçJo, por causa da crise polltlta. 

Em pronunciamento no Inicia de junho, o ptesldente do Banco Central, llan Goldfajn, afirmou que, sob o 
ponto de vista histórieo o patamar da iaxa de Juros real (descontada a inflação) é ballCO e declinante. Na 
década de 90 ~tava acima de 20%, na década passada em torno de 10% e nos ultimas anos ao redor de 
5%. 

A taxa de c3mbio dólar x real, denominada P·Tax 800, que é calculada pelo Banco Central do Brasil 
fechou o primeiro semestre de 2017 cotada a RS 3,1307, acumulando uma queda de 3,94% no ano e de 
4,15% em doze meses. 

Em relaçJo ao Balanço de Pagamentos, as transações correntes acumularam, em doze meses, terminados 
em junho, um déficit de USS 14,3 bilhões, ou o equivalente a 0,76% do PIB, depois de ter se superado os 
USS 100 bilhões, em 2014. Os Investimentos diretos no pais (IEO) totalizaram USS 36,3 bilhões no 
primeiro semestre, 7,2% acima do registrado no mesmo perfodo do ano anterior. Importante mencionar 
que na atualidade o Investimento direto é r~ponsável por financiar o equivalente a 4,S vezes o déficit 
externo. 

As reservas Internacionais, ao Rnal de Junho, pelo conceito de liquidez eram de USS 378,4 bll~ e a 
dMda externa bruta USS 307,3 bllh&>~ 

Quanto à Balança Comercial, o superávit no sem~tre foi de USS 36,2 bilhões, o maiOr saldo para o 
petlodo em vinte e oito anos e com a Ira de 53, 1% em relação ao mesmo período do ano antenor. As 
exportações somaram USS 107, 7 bilhões e as importações USS 71,5 bilhões. 

RENDA FIXA 

Novamente o fator político fez a alta volatilidade estar presente no mercado ílnancelro e de capitais do 
Brasil. Quem também se aproveitou disso foi o Investidor estrangeiro, que voltou durante o semestre a 
comprar títulos públicos, sobretudo os de prazos de vencimento mais longos. Após a acentuada queda 
nos preços dos títulos, em 18 de maio, em virtude da notícia da delação da JBS, as gestoras globais de 
recursos enxergaram a oportunidade e não se Impressionaram com o escândalo. Os bons fundamentos 
macroeconômicos do país, principalmente a baixa inRação e as taxas de juros em queda, fl?eram com que 
o estrangeiro resistisse à crise e apostasse no pais. 

Assim, o melhor desempenho entre os indicadores referendais dos fundos de renda fixa com títulos 
públicos prefixados e Indexados ao IPCA, foi o do IRF-M 1+, que acumulou alta de 11,98% no semestre, 
seguido do 10Wo (IPCA), com alta de ll,78%, enquanto a meta atuarial baseada no IPCA + 6%a.a 
acumulou alta de 4,U% no mesmo perioc:!o. 
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Para a bolsa brasileira, como dissemos, o fator polltico também teve uma influência determinante. O 
Índice Bovespa terminou o primeiro semestre do ano com uma alta de 9,45% e de 16,15% em doze 
meses, mas registrando fortes oscilações. 

Os investidores estrangeiros, que representam hoje cerca de metade do volume financeiro da Bovespa, 
foram os responsáveis por um investimento líquido de RS 4,88 bilhões na bolsa brasileira, no primeiro 
semestre do ano e também neste mercado se aproveitaram das quedas por conta da crise política. 

Ainda no segmento de renda variável, os fundos imobiliários, as vedetes entre os Investidores em 2012 e 
2013, que perderam rendimento nos anos seguintes, com a crise econômica, continuaram a se recuperar. 
O lfix, Índice de Fundos de Investimentos Imobiliários terminou os primeiros seis meses do ano com 
valorização superior a 27%. 

3.4 CENÁRIO NACIONAL- PERSPECTIVA 2' SEMESTRE 2017 

Para o FMI, em projeção já divulgada no mês de julho, o PIB do Brasil irá crescer 0,3% em 2017 e 1,3% em 
2018, sendo que na estimativa anterior, a previsão para o próximo ano era do PIB subindo 1,7%. Os 
efeitos da crise polltica, principalmente sobre os investimentos privados explicam o maior pessimismo 
para 2018. Entretanto, o FMI diz que indicadores econômicos recentes sugerem que a economia 
brasileira está próxima de um ponto de virada, o que coloca a profunda recessão, aparentemente 
próxima do fim. 

De fato, o resultado do primeiro trimestre foi melhor que o esperado, no entanto o crescimento foi muito 
concentrado nos setores do agronegócio e de exportação. O que revela que ainda há multo que se fazer 
para a economia se recuperar mais fortemente, especialmente com relação ao consumo e ao 
investimento necessário. 

Ainda não há como precisar os efeitos da crise política no crescimento econômico, mas avanços que 
facilitam o desenvolvimento do pais foram obtidos. A reforma trabalhista foi aprovada no Senado e a da 
Previdência teve o seu texto aprovado nas comissões da Câmara. O clima favorável deve fazer com que o 
pais colha uma safra recorde, em torno cfe 230 milhões de toneladas, que muito colabora com as contas 
externas do pais, bem como com a inflação em baixa, juntamente com os juros. Para o ministro Melrelles, 
com as reformas. o crescimento do Brasil pode superar a marca de 3,5% ao ano, mas é preciso também 
ter em mira o crescimento da produtividade. 

Para a média dos economistas que militam no mercado financeiro, conforme a pesquisa conduzida pelo 
Banco Central e divulgada através do Relatório Focus, em sua edição de 21 de julho, a expectativa de 
crescimento do Brasil é de 0,34% em 2017 e de 2% em 2018. 

Em relação ao emprego, o IBGE divulgou no final de julho que a taxa de desemprego foi de 13% em 
junho, o que significava 13,5 milhões de desempregados. ~ dlffcil Imaginar uma melhoria significativa do 
mercado de trabalho antes do segundo semestre de 2018. 

O governo tem como meta fechar 2017 com um déficit primário de RS 139 bilhões. Com a arrecadação 
ainda afetada pelo baixo crescimento econômico e com as dificuldades em promover cortes adicionais de 
despesas, já se fala na mudança da meta para este ano. Representa algum alívio o aumento dos Impostos 
incidentes sobre os combustíveis, mas novas fontes de receitas deverão ser buscadas, como por exemplo, 

~,· 
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a volta da 1rlbutação sobre lucros e dividendos, extinra em 1995, que poderia render R$ 60 bllhCes anuais 
para a União, além da outorga de novas concessões. 

Para o secretMlo de Acompanhamento Econômico do Ministério da Fazenda, Mansueto Almeida, a 
reforma da Previdência é Importante para o resultado fiscal de médio e longo prazo. No curto prazo, a 
aprovaç3o criaria um efeito positivo Imediato na taxa de juros, ao sinalizar que o pais entraria numa 
trajetória para a efetiva melhora das contas públicas. O ajuste de curto prazo depende do corte de 
despesas e do aumento da arrecadaç3o. 

Conforme o último Relatóno Focus, o mercado financeiro estima que a Inflação de 2017, medida através 
do IPCA, será de 3,33" e de 4,20% em 2018. Para o Banco Central, através do ultimo Relatório Trimestral 
de Inflação, ela será de 3,8% neste ano, portanto, bem abaixo do centro da meta que ~ de 4,5". Para 
2018 esbmou a varliÇlo do IPCA em 4,3%. 

Conforme est1mat1Y1s preliminares, a alta do imposto sobre os combustíveis pode ter um Impacto de até 
0,6 pontos no IPCA de 2017, sendo que quase a totalidade desta alta será por conta do aumento dos 
preços da gasohna. Assim, o aumento dos tributos afasta a hipótese de a Inflação encerrar o ano abaixo 
do piso fixado para a meta de 3%. No entanto, adotada agora, a medida evita pressão adicional sobre os 
preços em 2018, pois a dedsJo teria que ser inevitavelmente adotada. 

Também as tarifas de energia elétrica peidem exercer alguma pressão sobre os preços, mas a crise 
polltlca, conforme o presidente do Banco Central parece estar tendo impacto neutro sobre a Inflação. A 
demanda muito fraca, ainda representa um grande alívio para os preços. 

Para o mercado flnancelro, este ano e o próximo irão terminar com a taxa Sellc em 8% a.a. Na última 
reunião do Cop0m, Já em julho, a taxa Selic foi reduzida de 10,25% para 9,25% a.a. Foi a sétima vez 
seguida em que a taxa Selic foi reduzida. 

No comunicado que se seguiu à deasão indicou que na reunião marcada para 6 de setembro, a 
manutenç;Jo do ntrno de corte dependerá da permanência das condlçCes do cenário básico, que mostra 
a atMdade econOmlca em establllzaçao, com 1e<-U1"'ld~ao 111.n.1"41 e <loi110..,au <lofundld•, indu>Ne em 
itens mais senst.eis ao ciclo econõmlco e à política monetária, como serviços 

O último Relatórlo Foros revelou que o mercado financeiro espera que o dólar esteja cotado a RS 3,30 no 
final de 2017 e a R$ 3,43 no final de 201&. 

Para a Balança Comercial, o Relatório Focus estima um superávlt de USS 60 bllhlles em 2017 e de USS 
45,5 bilhões em 2018. Para o déficit em transações correntes. o mercado o estima em USS 21 bilhões em 
2017 e em USS 33,6 bllhCes em 2018. E finalmente para o Investimento Estrangeiro Direto - IED, a 
estimativa é de um Ingresso de USS 75 bilhões em 2017 e em 2018. 

Depois da crise gerada com a delação da JBS, a disparada do dólar foi contida, Inclusive com o forte fluxo 
de Investimentos estrangeiros para o mercado de renda fixa e variável. Para o FMI o Brasil dispõe de 
colchões de proteção Importantes, em situações de alta volatilidade dos mercados, além de um sistema 
flnanceiro sóUdo e balanços corporativos saudáveis. ~ no setor externo que se encontra a menor 
vulnerabilidade da economia brasileira, principalmente em um momento de sucessivos recordes do saldo 
da Balança Comercial. 

/' ~ .rY p.10 



POLÍTICA DE INVESTIM ENTOS20 

RENDA FIXA 

Embora a crise política ainda esteja presente, com o andamento da Operaçlo Lava Jato e com novas 
delações que deve'1o surgir, como a do ex-ministro Paloccl, os bons fundamentos macroeconômicos 
ainda permitem vislumbrar pnhos com a queda da wca Sellc. Se por um lado o juro menor motiva o 
aumento do risoo nas aplicações llnancelras, ainda sujeitas a fortes variações na volati6dade, por outro 
ainda hA premio a ser capturado, pnnc1palmente nos titulos públleos Indexados ao IPCA, de lonp e 
longulsslma duração. 

Para os bancos e gestores Internacionais é positiva a expectativa com o Brasil. Os fortes Investimentos 
estrangeiros diretos atestam essa visão, bem como a forte entrada de recursos em seguida a crise de 
maio. 

RENDA VARIÁVEL 

Com a queda das was de juros, aumenta ainda mais a atratn.ldade do Investimento em renda variável, 
Pfinc1palmente em ações. Pelo lado du emj)fesas, os juros em queda representam menores custos 
flnanceftos e maiores margens de lucros. Pelo lado do investJd0< um menor rendimento proporcionado 
pelos juros em queda, incentJva a busca por alternativas de maior rentabilidade. 

Continuará sendo importante o Interesse e participação do Investidor estrangeiro em nosso mercado de 
ações. Se até junho o ingresso llquldo de capital estrangeiro na bolsa montava a RS 4,88 bilhões, apenas 
em julho entraram R$ 3,1 bilhões, de forma a elevar o saldo no ano para RS 7,98 bilhões. Com o avanço 
das reformas essas cifras deverão crescer de forma importante. 

35 EXPECTATIVAS DE MERCADO 
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4 ALOCAÇÃO ESTRAT~GICA DOS RECURSOS 

Na aplicação dos recursos, os responsáveis pela gestão do RPPS devem observar os limites estabelecidos 
por esta Política de Investimentos e pela Resolução CMN no 3.922/2010. limites estabelecidos mediante 
estudo do cenário macroeconômico atual e de perspectivas futuras, com as hipóteses razoáveis de 
realização no curto e médio prazo. conforme descrito abalxo: 

/ p- \ 
~/ 
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Alocação Estratiglca para o exercido de 2018 

.,.,._ cle AloaPlo • '°"'ltl ele 
lnvestlmento ... 201• - flpodeAdvo ~· Umloa - ...... --· -"" -t•l S.-t•l 

l'llwlOI tnowo HIOonllil-S(lJ(. Aft.,.. 1 ••• - - ' o.- -A&OOt5tlNIDtTN-An.79-• ,_. - Ili.- 1 ......,,. --An. 1', 11 is.- o.- 0.00ll O.OOll 
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.... 
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' 

A estratégia de alocação para os próximos cinco anos, leva em consideração não somente o cen~rio 
macroeconômico como também as especificidades da estratégia definida pelo resultado da análise do 
fluxo de caixa atuarial e as projeções futuras de déficit e/ou superávlt. 

I 
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AJocaçJo Estratégica para os proximos dnco anos 

............. - ....... ---......... .,,,. ....... ._. .__"'' .-s..-('I) 
-CMN'6 

lltiAos tesouro Nldon11 .. SlUC • An 71, 1. •1•, lOO;OOM 0,00'6 0,0016 

FI lOCl"tituN>l TN • Art. 7t, I "b• 100.00. !O,OD!ó 10,-
Comoromw1dt1 • Art. 7'. ti 15- 0,00'6 O.DOO< 

FI Jttnda FIQ/i.eftrtftdt..,.,. lllf • An. 7t lll Aline• "•"' 
I0,000< 10,00'6 60,0Dll 

Fldtiftdicesttendl rm-M. 1t 111. Aihnt• ._. .. - 0,00'6 °'""" 
FJ dt Rendi Fb • An. 7t, N Aha •1• 10.- ,_ 

lO,ODló 

RdtloclceJ-""" · M. " · N ...... V 10.- 0,00'6 -- • M. 7t V AilMt .. , 20- 0.00'6 0,00'6 

""' \elt'IS 1~ Glnmldls.. An. 1'. v. Aine• ••• 20.- 0,00'6 O,ODll 

FI em Oirtitos Cttdilôrlot - tbtno • ....,... M. 1t Vt. 15,00'6 0,00'6 º·"°" 
FI em Olttttos Offlf6'1°' • lbttto • .11.1bordlnedl Art. 7', VI. 0,00'6 o.oo.i 0,00'6 

FI trn Olttllot 0-tdltórlos . ftch•do. MIUOr Art. 7•, VII,.,. S,00'6 0,00'6 0,00'6 

FC M'I Dtrtlios Oedlt6rlol • ftchtdo . wbordfnld• Art.. 7• vu. "•" 0,00'6 0,00'6 º·""" 
Ft R~ ~ ·e.redito '1tvado·- Nt. 7t Vii ,.. S,00'6 0,00'6 0,00'6 

_.........._., . 0,00'6 0,00'6 

,., ....... -- .,,_ no.-

ffa..-A...tefe:• iltdol - M. ... I lO- Q,(lOll ........ 
"drindtn ••dft ................ &. • ..,... ... . - G,ootl °'""" 
A em A1Nc. ·AR."·• 15,DOll G,ootl 15,000< - ,,_ 

G,ootl S.""" - A-codo--o· ... l'N 

Fl em Piftld_,.,&el • ftcNdo • Att li V s.- G,ootl 0,00'6 

FI lmobiltirio - CO(H nt•M*t tm bolu • Art. lt, VI """" º·- S,00'6 

,.,_, IO.OOll º·"" u.-

O Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do Municlpio de Mlguelópolis considera os limites 
apresenli!dos o resulli!do da análise feita através das reservas técnicas atuariais (atlvos) e as reservas 
matemáticas (passivo) ptoje11das pelo cálculo atuarial o que pode exigir maior fleXlbilidade nos níveis de 
liquidez da carteira. 
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Obedecendo·se os limites permitidos pela Resolução CMN n• 3922/2010, propõe-se adotar o, limite de 
máximo de 91% (noventa e um por cento) dos Investimentos financeiros do RPPS, no segmento de renda 
fixa. 

A negociação de títulos e valores mobiliários no mercado secundário (compra/venda de titulos públicos) 
obedecerá ao disposto, Art. 72, Inciso •a• da Resolução CMN n' 3.922/2010, e deverão ser 
comercializados através de plataforma eletrônica e registrados no Sistema Especial de liquidação e de 
Custódia (SEUC), não sendo permitidas compras de títulos com pagamento de Cupom com taxa inferior à 
Meta Atuarial. 

4.2 SEGMENTO OE RENDA VARIÁVEL 

Em relação ao segmento de renda variável, cuja limitação legal estabelece que os recursos alocados nos 
Investimentos, cumulativamente, não deverão exceder a 30% (trinta por cento) da totalidade dos 
recursos em moeda corrente do RPPS, limitar-se-ão a25% (vinte e cinco por cento) da totalidade dos 
investimentos financeiros do RPPS. 

4.3 SEGMENTO OE IMÓVEIS 

Conforme o artigo 92 da Resolução CMN n2 3.922/2010, as alocações no segmento de imóveis serão 
efetuadas, exclusivamente, com os terrenos ou outros Imóveis vinculados por lei ao RPPS. 

Os imóveis repassados pelo Município deverão estar devidamente registrados em Cartório de Registro de 
Imóveis, livres de quaisquer ônus ou gravame, e possuir as certidões negativas de tributos, em especial o 
Imposto Predial e Territorial Urbano - IPTU ou o Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural- ITR. 

Os imóveis poderão ser utilizados para a aquisição e/ou integralização de Cotas de Fundos de 
Investimento Imobiliário, cujas cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores, com exceção 
dos mercados de balcão organizados e não organizados. Deverá ser observado também critérios de 
Rentabilidade, l iquidez e Segurança. 

Seguindo as especificações contidas no Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Público, no item 7, 
7.1, há necessidade das reavaliações devido a fatores que podem fazer com que o valor contábil do ativo 
não corresponda ao seu valor justo. A frequência com que as reavaliações são realizadas depende das 
mudanças dos valores justos dos Itens do ativo que se~o reavaliados. 

4.4 ENQUADRAMENTO 

O Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do Município de Miguelópolis considera os limites 
estipulados de enquadramento na Resolução CMN n· 3.922/2010, e como entendimento complementar 
ao Artigo 22, destacamos: 

Serão entendidos como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de valorização e 
desvalorização dos ativos ou qualquer t ipo de desenquadramento que não tenha sido resultado de ação 
direta do RPPS. 

/ ??-
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O Comitê de Investimento do Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do Municipio de 
Miguel6polis deverá seguir as vedações estabelecidas pela Resolução CMN n• 3.922/2010, ficando 
adicionalmente vedada a aquisição de: 

1. Operações compromissadas; 

2. Aquisição de qualquer ativo final, emitido por Instituições Financeiras com alto risco de crédito; 

3. Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos Creditórios, constituídos sob forma de condomínio 
aberto ou fechado que não possuam segregação de funções na prestação de serviços, sendo ao 
menos, obrigatoriamente, duas pessoas jurídicas diferentes, de suas controladoras, de entidades 
por elas direta ou indiretamente controladas ou quais outras sociedades sob controle comum; 

4. Cotas de Fundos Multimercados cujos regulamentos não determinem que os ativos de créditos 
que compõem suas carteiras sejam considerados como de baixo risco de crédito por, no mínimo, 
uma das agências classificadoras de risco citadas no item 7.2 • Controle do Risco de Crédito da 
presente Política de Investimentos; 

5. Cotas de Fundos Multimercados cuja denominação contenha a expressão "crédito privado"; 

6. Cotas de Fundos em Participações (FIP) que não prevejam em seu regulamento a constituição de 
um Comitê de Acompanhamento que se reúna, no mínimo, trimestralmente e que faça a lavratura 
de atas, com vistas a monitorar o desempenho dos gestores e das empresas investidas; 

7. Cotas de Fundos de Investimentos Imobiliários (Fll) que não prevejam em seu regulamento a 
constituição de um Comitê de Acompanhamento que se reúna, no mínimo, trimestralmente, e 
que faça a lavratura de atas, com vistas a monitorar odes.empenho dos gestores e das empresas 
investidas. 

8. A classificação e enquadramento das cotas de fundos de investimento não podem ser 
descaracterizados pelos ativos finais Investidos devendo haver correspondência com a política de 
investimentos do fundo. 

5 METAATUARIAL 

A Portaria MPS n~ 87, de 02 de fevereiro de 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, que estabelece as 
Normas Gerais de Atuária dos Regimes Próprios de Previdência Social, determina que a taxa real de juros 
a ser utilizada nas Avaliações Atuariais será de, no máximo, 6,00% (seis por cento) ao ano. 

Também chamada de meta atuarial, é a taxa de desconto utilizada no cálculo atuarial para trazer a valor 
presente, todos os compromissos do plano de benefícios para com seus beneficiários na linha do tempo, 
determinando assim o quanto de patrimônio o Regime Próprio de Previdência Social deverá possuir hoje 
para manter o equilíbrio atuarial. 

7/-
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Obviamente, esse equílibrio somente será possível de se obter caso os investimentos sejam 
remunerados, no mfnimo. por essa mesma taxa. Do conmlrio, ou seja. se a taxa que remunera os 
investimentos passe a ser inferior a taxa utlllzada no cálculo atuarial, o plano de benefícios se tornará 
Insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensões em algum momento no futuro. 

Considerando a distribuição dos recursos conforme a estratégia alvo utilizada nesta Política de 
Investimentos, as projeções Indicam que a rentabilidade real estimad1 pua o conjunto dos Investimentos 
ao final do ano de 2018 será de S,00% (onco por cento), somado a Inflação de IPCA. ou se)i. superiOr à 
mxa de 1uros máxima admitida pela norma legal. 

Ainda assim, o lnstrtuto de Prevtd!nda dos Servidores Públicos do Munlclplo de Mfguelópolis avllilará a 
execuçao de estudos que evidenciem, no longo prazo, qual a real situação financeiro-atuarial do plano de 
beneflcfos previdenciários. 

6 ESTRUTVRA OE GESTÃO OOS ATIVOS 

De acordo com as hipóteses previsw na Resolução CMN n9 3.922/2010, a aplicação dos ativos sera 
reahzada por gestão própria, tercelrlzada ou mlslit. 

Para a vlgencla desta Polltica de Investimentos, a gestão das aplicações dos recursos do Instituto de 
Previdência dos Servidores Públicos do Município de Miguelópolls será própria. 

6.1 GESTÃO PRÓPRIA 

A adoção deste modelo de gestão s1gn1fica que o total dos recursos focara sob a responsabilidade do 
RPPS. com profissionais qualificados e certificados por entidade de certificação reconhecida pelo 
MinlstMo da Previdência Social. conforme exigência da Portaria MPS no 519, de 24 de agosto de 2011, e 
contarj com Comitê de Investimentos como órgão participativo do processo decisório, com o objetivo de 
gerenciar a aplicação de recursos, escolhendo os ativos, delimitando os nfvefs de riscos, estabelecendo os 
praios para as aplicações, sendo obrigatório o Credenciamento de administradores e gestores de fundos 
de Investimentos junto ao RPPS. 

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratação de empresa de consultoria, de acordo com os critérios 
estabelecidos na Resolução CMN no 3.922/2010. para prestar assessoramento às apficações de recursos. 

6.2 ÓRGÃOS DE EXECUÇÃO 

Compele ao Comitê de Investimentos a elaboração da Política de Investimento, que deve submetê-ta 
para aprovação ao Conselho Deliberatlvo, órgão superior competente para definições estratégicas do 
RPPS. Essa estrutura garante a demonstração da segregação de funções adotadas pelos órgãos de 
execução, estando em linha com as práticas de mercado pa ra uma boa governança corporativa. 

Esta políllca de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pelo comitê de Investimentos na 
gestão dos recursos, visando atlng1r e obter o equilibrlo financeiro e atuarial com a solvabilidade do 
plano. 
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7 CONTROLE DE RISCO 

t relevante mencionar que qualquer aplicação financeira estará sujeita à Incidência de fatores de risco 
que podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles: 

• Risco de Mercado - é o risco inerente a todas as modalidades de aplicações financeiras 
disponlvels no mercado financeiro; corresponde à Incerteza em relação ao resultado de um 
Investimento financeiro ou de uma carteira de Investimento, em decorrência de mudanças 
futuras nas condições de mercado. t o risco de variações, oscilações nas talCllS e preços de 
mercado, tais como taxa de juros, preços de ações e outros lndiees t ligado às oscilações do 
mercado financeiro. 

• Risco de Cttdlto • também conhecido como risco Institucional ou de contraparte, é aquele 
em que hS a possibilidade de o retorno de Investimento não ser honrado pela instituição 
que emitiu determinado tíwlo, na data e nas condições negociadas e contratadas; 

• Risco de Liquidei • surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais 
de um determinado ativo no momento e no preço desejado. Ocorre quando um ativo está 
com baixo volume de negócios e apresenta grandes diferenças entre o preço que o 
comprador está disposto a pagar (oferta de compra) e aquele que o vendedor gostaria de 
vender (oferta de venda). Quando é necessário vender algum ativo num mercado lllquido, 
tende a ser dlfrcli conseguir realizar a venda sem sacrlftcar o preço do ativo negociado. 

7 .1 CONTROLE DO RISCO DE MERCADO 

O RPPS adota o VaR • Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utlllzando os seguintes parãmetros 
para o cálculo do mesmo: 

• Modelo paramétrko; 

• Intervalo de confiança de 95% (noventa e cinco por cento); 

• Horilonte temporal de 21 dias úteis. 

Como parametro de monitoramento para controle do risco de mercado dos awos que compõe a 
carteira, os membros do Comitê de Investimentos deverão observar as referências abaixo estabelecidas e 
realizar reavaliação destes ativos sempre que as referências pré-estabelecidas forem ultrapassadas. 

• Segmento de Renda Fixa: 2,5% (dois e meio por cento) do valor alocado neste 
segmento. 

• Segmento de Renda Variável: 8% (oito por cento) do valor alocado neste segmento. 

Como Instrumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do fundo em janelas temporais 
(mês, ano, três meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o 
"benchmark" estabelecido na política de investimentos do fundo. Desvios slgnlfk:ativos deverão ser 
avaliados pelos membros do Comitê de Investimentos do RPPS, que decidir~ pela manutençJo, ou não, 
do investimento . 

.J?-
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7 .2 CONTROLE DO RISCO OE CR~OITO 

Na hipótese de apllcaç3o de recursos flnancelros do RPPS, em Fundos de Investimentos em Direitos 
Credltórlos (FIOC) e Fundos de Investimentos em Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos 
Creditórlos (FICFIOC) serao considerados como de baixo risco os que estiverem de acordo com a tabela 
abaixo: 

AGrNCIA OASSlílCAOORA 0€ RISCO RAllNG MÍNIMO 
~~~~~----,~~--.,.....,.~~~~~--.~~~-..,,-,.,,---,-~ 

STANOARO & POOAS 888• (penpectMI estM!I) 
MOOOY S Bul (perspectMI e:st1ivel) 

FITCH RATING BBB• (JMWspcctNa esdvel) 
AUSllN RAT NG A (penpectMI estMI) 

SR RATING A (~rspectMI estivei) 
LF RAllNG A ((>efSf)l.'Clr.111 estállel) 

USE RUM RA TING A (perspeáiva esúwl) 

As agências classlflc;adoras de risco supracitadas estão devidamente autoritadas a operar no Brasil e 
utilizam o sistema de •rating• para classificar o nível de risco de uma lnstituiç3o, fundo de investimentos 
e dos ativos Integrantes de sua carteira. 

7.3 CONTROLE 00 RISCO OE LIQUIDEZ 

Nas aplicações em fundos de Investimentos constituidos sob a forma de condomfnio fechado, e nas 
aplicações cuja soma do prazo de carência (se houver) acrescido ao prazo de conversão de cotas 
ultrapassarem em 365 dias, a aprovaç3o do investimento deverá ser precedida de uma análise que 
evidencie a capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de despesas necess.irlas ao cumprimento de suas 
obrigações atuarlaiS, até a data da dlsponíbllizaçllo dos recursos investidos. 

8 POÚTICA OE TRANSPARtNCIA 

As informações contidas na Polltica de Investimentos e em suas revisões deverJo ser disponlblllzadas aos 
Interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovaçllo, observados os critérios estabelecidos 
pelo Ministério da Fazenda, Secretária de Previdência Social. À vista da exigência contida no art. 40, 
incisos 1, li, Ili e IV, paragrafo primeiro e segundo e ainda, an. 50 da Resoluç3o CMN no 3.922/2010, a 
Política de Investimentos deverá ser disponibilizada no site do RPPS, Ooárlo Oficial do Município ou em 
local de fácil acesso e vlsuallzaç3o, sem prejulzo de outros canais oficiais de comunlcaç3o. 

9 CRIT~RIOS PARA CREDENCIAMENTO 

Seguindo a Portaria MPS no 519, de 24 de agosto de 2011, na gest3o própria, antes da realizaç3o de 
qualquer operaçlo, o RPPS, na figura de seu Comitê de Investimentos, deverá assegurar que as 
Instituições financeiras escolhidas para receber as aplicações tenham sido objeto de prévio 
credenciamento 

/ ~ 
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Para tal credenciamento, deverJ'o ser observados, e formalmente atestados pelo representante legal do 
RPPS e submetido à aprovação do Comitê de Investimentos, no mlnlmo, quesitos como: 

a) atos de registro ou autorização para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil ou 
Comissão de Valores Mobiliários ou órgão competente; 

bl observação de elevado padrão étlco de conduta nas operações realizadas no mercado financeiro 
e ausência de restrições que, a cnténo do Banco Central do Brasil, da Comissão de Valores 
Mobiliários ou de outros órJJos competentes desaconselhem um relacionamento seguro; 

c) recularidade fiscal e prev1dencUria. 

Quando se tratar de fundos de Investimento, o credenciamento previsto recairá sobre a figura do gestor 
e do administrador do fundo. 

9.1 PROCESSO DE SELEÇÃO E AVALIAÇÃO OE GESTORES/ADMINISTRADORES 

Nos processos de seleção dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os aspectos 
qualttatiVOs e quantitativos, tendo como parãmeuo de análise no mlnlmo: 

a) Tradição e Credibilidade da Instituição - envolvendo volume de recursos administrados e 
geridos, no Brasil e no exterior, capacitação profissional dos agentes envolvidos na 
administração e gestão de Investimentos do fundo, que Incluem formação acadêmica 
continuada, certificações, reconhecimento publico etc., tempo de atuação e maturidade desses 
agentes na atividade, regularidade da manutenção da equipe, com base na rotatividade dos 
profissionais e na tempestlvldade na reposição, além de outrn informações relacionadas com a 
administração e gesdo de investimentos que permitam Identificar a cultura roc1ucUria da 
Instituição e seu compromisso com prindpios de responsablltdade nos investimentos e de 
governança; 

b) Gestão do Risco - envolvendo qualidade e consistência dos processos de admlnlstraçlo e 
gestão, em especial aos riscos de crédito - quando apllc~vel - liquidez, mercado, legal e 
operacional, efetividade dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de ferramentas, 
softwares e consultorias especializadas, regularidade na prestação de Informações, atuação da 
jrea de •compliance·, capacitação profissional dos agentes envolvidos na administração e 
gestão de risco do fundo, que Incluem formação acad~mlt'a continuada, certificações, 
reconhecimento públieo etc .• tempo de atuação e maturidade desses agentes na at111ldade, 
regularidade da manutenção da equipe de risco, com base na rotatillidade dos proflsst0nars e na 
tempestividade na reposição, além de outras informações relacionadas com a administração e 
gestão do risco. 

c) Avaliação de aderência dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos -
envolvendo a correlação da rentabilidade com seus objetivos e a consistência na entrega de 
resultados no perlodo mínimo de dois anos anteriores ao credenciamento; 

Entende-se que os fundos possuem uma gestão discrictonãria, na qual o gestor decide pelos 
1nves11mentos que vai reafaar, desde que respeitando o regulamento do fundo e as normas aphdveis aos 
RPPS. 

/ //-
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o Credenciamento se dará, unlCa e exduSivamente, de forma dlgiul, 1nclusNe na apresentação da 
documentação e Cerudões requisitadas, por meio do sistema eletrõnlco utilizado pelo RPPS conforme 
procedimento: 

a) As Instituições Gestoras e Administradoras de Fundos de Investimentos. deverJo enviar um e
mail, para o endereço contalQ@slru.com.br. solicitando formalmente, o envio de "logln" e 
•senha de Acesso• para poder efetuar o Credenciamento; 

b) o "Login" e a "Senha de Acesso• será disponibilizado, também por e-mail enviado a Instituição 
Interessada, em até 24 (vinte e quatro) horas úteis, do recebimento do e-mail de requisição do 
item anterior; 

e) De posse do "log1n• e da "Senha de Acesso", as lnstltulções Gestoras e Administradoras de 
Fundos de Investimentos deverJo acessar o Portal www.siru,eom.br, acessar o sistema no tópico 
"Acesso Resmto", anexar a documentação e preencher os dados dispostos neste edital e 
requisitados no sistema, seguindo as insuuções disponiblhzadas no Anexo 1. 

Encontra-se qualificado para participar do processo seletivo qualquer empresa gestora de recursos 
financeiros autorizada a funcionar pelo órgão regulador (Banco Central do Brasil ou Comissão de Valores 
Mobiliários), sendo considerada como elegível a gestora/admlnistrildora que atender ao critério de 
avaliação de Qualidade de Gest3o dos Investimentos. 

10 CONTROLES INTERNOS 

Antes das aplicações, a gestão do RPPS deverá verificar, no mínimo, aspectos como: enquadramento do 
produto quanto às exigências legaís, seu histórico de rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade 
satisfatória no horizonte de 1empo, 

Todos os ativos e valores mob<l..trlos adquiridos pelo RPPS deverJo ser reglStrados nos Sistemas de 
liquidação e Custódia: SEUC, CETIP ou Qmaras de Compensação autorizadas pela CVM. 

A gestão do RPPS sempre fará a comparação dos investimentos com a sua meta atuarial para identifK:ar 
aqueles com rentabilidade tnsatlsfatória, ou Inadequação ao cenário econômico, visando possíveis 
Indicações de solicitação de resgate. 

Com base nas determinações da Portaria MPS no 170, de 26 de abril de 2012. alterada pela Portaria MPS 
no 440, de 09 de outubro de 2013. foi Instituído o Comitê de Investimentos no ãmblto do RPPS. com a 
finalidade de participar no processo decisório quanto à formulação e eKecução da política de 
investimentos, resgates e aplicações dos recursos financeiros resultantes de repasses de contribuições 
previdenciárias dos órgãos patrocinadores, de servidores ativos, Inativos e pensionistas, bem como de 
outras receitas do RPPS. 

Compete ao Comltê de Investimentos, orientar a aplicação dos recursos financeiros e a operacionalização 
da Política de Investimentos do RPPS. Ainda dentro de suas atribuições, é de sua competência: 

1 ·garantir o cumprimento da legislação e da polítíca de investimentos; 

li ·avaliar a conveniência e adequação dos Investimentos; 

~ ,. p.20 
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IV - observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nlvel de risco assumido pela 
entJdade; 

V -garantir a gestão ética e transparente dos recursos. 

Sui atuação sera pautada na avaliaçJo das alternativas de Investimentos com base nas expectativas 
quanto ao comportamento das variáveis econõmicas e ficará limitada às determinações desta Política. 

5.10 avaliados pelos responsáveis pela gest3o dos recursos do Instituto de Previdência dos Servidores 
Publicos do Munidpio de Miguelópolls, relatórios de acompanhamento das aplicações e operações de 
aquisição e venda de títulos, valores mobiliários e demais ativos alocados nos diversos segmentos de 
aplicação. Esse relatório será elaborado trimestralmente e terá como objetivo documentar e acompanhar 
a apllcaçJo de seus recursos. 

Os reiatónos supracitados serio mantidos e colocados à dlsposlçJo do Ministério da Previdência Soci.11, 
Tribunal de Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administração e demais ó<gilos foscallzadores. 

Caberá ao comitê de investimentos do RPPS acompanhar a Polítlca de Investimentos e sua aderência 
legal analisando a efetiva aplicação dos seus dispositivos. 

As operações realizadas no mercado secundário (compra/venda de títulos publicos) dever3o ser 
realizadas através de plataforma eletrõnlca autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetlp que Já 
atendem aos pré-requisitos para oferecer as rodas de negociação nos moldes exigidos pelo Tesouro 
Nacional e pelo Banco Central. O RPPS deverá ainda, realizar o acompanhamento de preços e taxas 
Pfatlcados em tais operações e compará-los aos preços e talGIS utlllzados como referência de mercado 
(AN81MA). 

Dentro da vigência do contrato que o RPPS mantém com a empresa de consultoria de investimentos, está 
contemplada a consulta ás oportunidades de investimentos a serem realizados no ambilo de•t• JJOlíl~ 
de investimentos. 

~ Importante ressaltar que, seja qual for à alocação de ativos, o mercado poderá apresentar perlodos 
adversos, que poderão afetar ao menos parte da carteira. Portanto, é Imperativo observar um horizonte 
de tempo que possa ajustar essas flutuações e permitir a recuperação da ocorr~ncia de ocasionais 
perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel à política de Investimentos definida originalmente a 
partir do seu perfil de risco. 

E. de forma organizada, remaneiar a alocação inicial em momento$ de alta (vendendo) ou baixa 
(comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de Investimentos. Três virtudes básieas de um 
bom Investidor são fundamentais: dlsclpllna, paciência e dlversifteação. 

As aplicações realizadas pelo RPPS passarão por um processo de análise, para o qual serão utilizadas 
algumas ferramentas dlsponlvels no mercado, como o histórico de cotas de fundos de investimentos, 
abertura de carteira de Investimentos, Informações de mercado on-lloe, pesquisa em sites Institucionais e 
outras. 
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Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de Investimentos, ser' feita uma análise do 
gestor/administrador e da taxa de administração cobrada, dentre outros critérios. Os Investimentos serão 
constantemente avaliados através de acompanhamento de desempenho, da abertura da composição das 
carteiras e avaliações de ativos. 

As avaliações são feitas para orientar as definições de estratégias e as tomadas de decisões, de forma a 
aperfeiçoar o retorno da carteira e minimizar riscos. 

11 OlSPOSIÇÕES GERAIS 

A presente Poli ta de lnves tlmentos poderá ser revista no curso de sua execuçJo e monitorada no curto 
prazo, a contar da d1t~ de sua aprovação pelo órgão superior competente do RPPS, sendo que o prazo de 
validade compreenderá o ano de 2018. 

Reun~ extraordinárias junto ao Conselho do RPPS serão realizadas sempre que houver necessidade de 
ajustes nesta polltlca de Investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se 
apresentar o Interesse da preservação dos ativos financeiros e/ou com vistas ~ adequação à nova 
legislação. 

Deverão estar certificados os responsáveis pelo acompanhamento e operacionalização dos Investimentos 
do RPPS, através de exame de certificação organizado por entidade autônoma de reconhecida 
capacidade técnica e difusão no mercado brasileiro de capitais, cujo conteúdo abrangerá, no mínimo, o 
contido no anexo a Portaria MPAS no 519, de 24 de agosto de 2011. 

A comprovação da habllltação ocorrerá mediante o preenchimento dos campos especlflcos constantes do 
Demonstrativo da Política de Investimentos· OPIN e do Demonstrativo de Aplicações e lnvestlmentos dos 
Recursos· OAIR. 

PS lnStfWIÇOeS financeiras que operem e que venham a operar com u l\PPS µuc.l~r iv, • titulo ln>t•tucional, 
ofere<er apolo técnic:o através de cursos, seminários e workshops ministrados por proflsslonaís de 
mercado e/ou funcloNrlos das lnstrtutÇÕeS para capacitação de servidores e memb<os dos órgãos 
colegiados do RPPS; bem como, contraprestação de serviços e proietos de Iniciativa do RPPS, sem que 
haja Onus ou compromisso vinculados aos prod111os de ínve.stimentos. 

Ressalvadas situações especiais a serem avaliadas pelo Comitê de Investimentos do RPPS (tais como 
fundos fechados, fundos abertos com prazos de captação limitados), os fundos elegíveis para alocação 
deverão apresentar série histórica de, no mínimo, 6 {seis) meses, contados da data de Inicio de 
funcionamento do fundo. 

casos omissos nesta Polftlca de Investimentos remetem-se â Resolução CMN n' 3.922/2010, e à Portaria 
MPS no 519, de 24 de agosto de 2011. 

~ parte Integrante desta Polltlca de Investimentos, cópia da Ata do órgão superior competente que 
aprova o presente Instrumento, devidamente assinada por seus membros. 

Conforme Portaria MPS n9 440, de 09 de outubro de 2013, este documento 
res;::.sâveif raçJrrovação e execução desta Potirrca de 1nvestJmentos. 

,~ .,.--y p. 2 
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