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POLITICA DE INVESTIMENTOS 201"
1. INTRODUCAO

Atendendo a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional - CMN n° 3.922, de 25 de
novembro de 2010, alterada pela Resolugdo CMN n° 4.392, de 19 de dezembro de 2014,
doravante denominada simplesmente “Resolucdo CMN n° 3.922/2010”, o Comité de
Investimentos do INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DE RIBEIRAO PIRES,
apresenta sua Politica de Investimentos para o exercicio de 2017, aprovada por seu
orgédo superior competente.

A elaboragdo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que
fundamenta e norteia todos os processos de tomada de decisdes relativo aos
investimentos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social — RPPS's, empregada como
instrumento necessario para garantir a consisténcia da gestao dos recursos em busca
do equilibrio econémico-financeiro.

Os fundamentos para a elaboragdo da presente Politica de Investimentos estdo
centrados em critérios técnicos de grande relevancia. Ressalta-se que o principal a ser
observado, para que se trabalhe com parametros sélidos, & aquele referente a analise
do fluxo de caixa atuarial da entidade, ou seja, o equilibrio entre ativo e passivo, levando-
se em considerag&o as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas
(passivo) projetadas pelo calculo atuarial.

2 OBJETIVO

A Politica de Investimentos do INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIADE
RIBEIRAO PIRES tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicagdes dos
recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficiarios do regime,
visando atingir a meta atuarial definida para garantir a manutencgéo do seu equilibrio
econdémico-financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os principios da boa
governancga, da seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na

condugao das operacdes relativas as aplicagdes dos recursos, buscando alocar os
investimentos em instituicbes que possuam as seguintes caracteristicas: solidez
patrimonial, experiéncia positiva no exercicio da atividade de administracao e

gestao de grandes volumes de recursos e em ativos com adequada relagdo risco phg
X retorno. AN

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenario
econémico, a politica estabelecera a modalidade e os limites legais e operacionais,
buscando a mais adequada alocagao dos ativos, a vista do perfil do passivo no curto,
medio e longo praze, atendendo aos requisitos da Resolugdo CMN n° 3.922/2010.

)
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3. CENARIO ECONOMICO 1° SEMESTRE 2017
3.1 INTERNACIONAL

De acordo com a agéncia europeia de estatisticas, Eurostat, a economia da zona do
euro, composta por 19 paises, evoluiu 0,6% no primeiro trimestre de 2017, em relacao
ao anterior e 1,9% na comparacéo anual. Foi o melhor desempenho desde o primeiro
trimestre de 2015. O consumo das familias contribuiu com 0,2 ponto percentual e a
formacéo fixa de capital com 0,3 ponto. Em base anualizada, o crescimento foi de 2,3%.

Entre as economias mais importantes do bloco econdmico, a da Alemanha cresceu
0,6%, na base trimestral e 1,7% na anual, a da Franca 0,5% e 1,1%, a da Italia 0,4% e
1,2% e da Espanha 0,8% e 3%, respectivamente.

Ja a economia do Reino Unido, membro da Unido Europeia — UE, cresceu 0,2% no
primeiro trimestre, em relacéo ao anterior e 2% na comparagao anual.

Quanto ao desemprego na zona do euro, a taxa ficou em 9,1% em junho. Na Alemanha
ele foi de 3,8%, nova minima histérica, na Espanha 17,22% e na Italia de 11,1%, nesse
més. Na Franca foi de 9,6% em marco.

Em junho, os pregos ao consumidor tiveram alta de 1,3% na base anual, depois de terem
quase encostado na meta de 2%, do BCE, trés meses antes. Assim, seguindo em sua
luta para evitar a tdo temida deflacdo, o Banco Central Europeu, em sua reunido no
inicio de junho, manteve a taxa basica de juros em 0% e a de depositos bancarios em -
0,4%, bem como o seu programa de estimulos guantitativos, reduzido de € 80 bilhdes
para € 60 bilhées mensais, a partir de abril.

Foi de 1,4% o crescimento da economia americana no primeiro trimestre de 2017, em
taxa anualizada. Desde o segundo trimestre de 2016, foi a menor taxa de expansao.
Além dos gastos dos consumidores, responsaveis por quase 70% da economia
americana, o salto nas exportacdes contribuiu para o resultado.

Por sua vez, o mercado de trabalho continuou bastante forte. Em junho, 222 mil novos
postos de trabalho n&o 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 nimero de
pessoas procurando emprego.

Em sua reunido, em meados de junho, o comité de politica monetaria do FED, o banco
central americano, decidiu pela segunda vez neste ano elevar a taxa basica de juros,
desta feita da banda entre 0,75% e 1% para 1% e 1,25% a.a. Na ata, as autoridades do
FED mostraram-se divididas sobre o cenario para a inflacdo, ainda abaixo da meta de
2% e como ela pode afetar o ritmo da alta dos juros no pais. Varios participantes
expressaram preocupacéo de que a atual fraqueza dos indices de preco pode persistir.

No primeiro trimestre deste ano, a economia chinesa cresceu 6,9% na comparacéo
anual, superando a meta do governo, de 6,5%. Colaboraram fortemente com o resultado
os gastos governamentais em infraestrutura mais elevados e o boom imobiliario que
ajudou a produgéo industrial a ter o ritmo mais forte em mais de dois anos.

Outra boa noticia foi a recomposicdo das reservas internacionais da China, que
atingiram US$ 3,05 trilhdes em maio, depois de terem recuado no ano passado.

Quanto a economia do Japéo, a expansdo no primeiro trimestre de 2017 foi a uma taxa
anualizada de 1%, bem abaixo da previsdo de 2,4%.
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RENDA FIXA

Se por um lado, os principais bancos centrais do mundo ainda nio agem de forma
harménica, por outro, pelo menos estio comecgando a se comportar de forma menos
dissonante.

O Banco Central Europeu, por exemplo, ja passou a descartar mais cortes nas taxas de
juros e sinalizou que se move cautelosamente na direcao da saida de seu programa de
estimulos, enquanto o Banco do Japéo ndo mostra a intencéo de retirar os gue adotou.
O banco central americano, o FED esta bem adiante deles. Ja elevou a taxa basica de
juros pela terceira vez desde o final do ano passado, mesmo com a inflagdo do
consumidor ainda baixa. Fato que tem mantido as taxas de juros dos titulos soberanos
em patamares ainda muito baixos.

Nesse contexto, o rendimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo britanico
(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 titulos do governo alemé&o (Bund) de 0,31% a.a., para 0,36% a.a.
Ja os titulos de 10 anos do governo americano (Treasury Bonds) tiveram o seu
rendimento alterado, no mesmo periodo, 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 VARIAVEL

Para as bolsas internacionais, o semestre foi de desempenhos positivos. Com os bons
resultados corporativos, os indices acionarios europeus atingiram as maximas em dois
anos. O indice Dax 30 (Alemanha) acumulou alta de 8,14% no semestre, enquanto o
FTSE 100 (Gra-Bretanha) subiu 2,28% nesse periodo.

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

Na Asia, o indice Shanghai SE Composite (China) subiu 2,86% no semestre, enquanto
o indice Nikkei 225 (Jap&o), se valorizou em 4,81% no periodo.

No mercado de commodities, o petroleo, o principal produto, ndo teve resultado
favorével. Mesmo com a acdo da OPEP em reduzir a produgao, os precos ndo se
elevaram. Muito pelo contrario, o preco do tipo Brent caiu 15,66% no semestre, o que
muito contribuiu com as baixas taxas de inflagdo mundo afora.

3.2 NACIONAL

Puxada pelo agronegécio, a economia brasileira registrou, no primeiro trimestre deste
ano, o primeiro resultado positivo apés dois anos seguidos de resultados negativos. O
PIB cresceu 1% nesse periodo, em relagcao ao Ultimo trimestre de 2016, embora em
relagéo ao primeiro trimestre do ano anterior a variacao tenha sido de 0,4% negativa.

Pelo lado da oferta, o crescimento do setor agropecuario foi de 13,4%, no trimestre, do
setor industrial foi de 0,9% e o setor de servigos ficou estavel. Pelo lado da demanda, o
consumo das familias caiu 0,1%, os investimentos 1,6% e o consumo do governo 0,6%.
As exportagdes, por sua vez, registraram alta de 4,8% entre janeiro e marco e as
importacdes de 1,8%, gerando um bom saldo da balanca comercial, num contexto de
melhoria do cenario global. '/(
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Na pratica, a economia brasileira esta operando no mesmo patamar em que estava no
final de 2010. Com a longa recesséo, os investimentos privados cairam para 13,7% do
PIB, o pior nivel desde o ano 2000.

De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (Pnad), do
IBGE, a taxa de desemprego no pais foi de 13,3% no trimestre encerrado em maio,
quando no ano anterior havia sido de 11,2%. O nimero de desempregados atingiu 13,8
milhGes de pessoas depois de ter alcangado 14 milhdes no més anterior. Em um ano,
foram 2,3 milhGes de pessoas a mais sem emprego, um aumento de 20,4%.

O rendimento médio real (corrigido pela inflagéo) 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 publico consolidado registrou um déficit primario
de R$ 35,2 bilhdes, sendo que no mesmo periodo de 2016 havia obtido um déficit de
R$ 23,8 bilhdes. Em doze meses, foi registrado um déficit primario de R$ 167,2 bilhdes,
equivalente a 2,62% do PIB.

As despesas com os juros nominais totalizaram R$ 206,6 bilhdes, no semestre,
enquanto no primeiro semestre do ano anterior haviam sido de R$ 173,3 bilhdes. Em
doze meses os juros totalizaram R$ 4403 bilhdes (6,89% do PIB).

O resultado nominal, que inclui o resultado primario mais os juros nominais foi deficitario
em R$ 241,8 bilhées, no ano, frente a R$ 197,1 bilhées no mesmo periodo de um ano
antes. A Divida Bruta do Governo Geral (governo federal, INSS, governos estaduais e
municipais) alcangou R$ 4,67 trilhdes em junho, ou o equivalente a 73,1% do PIB.

No més de maio, o governo registrou, por conta da antecipacdo do pagamento de
precatorios e aumento de despesas, o pior déficit para o més desde 1997, inicio da série
historica. Mas em fungéo da queda da taxa Selic, a despesa com juros deve fechar o
ano em cerca de R$ 400 bilhdes, 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 deflagdo em junho, a primeira em 11
anos. A queda da inflagido medida através do indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), calculado pelo IBGE e que abrange as familias com renda mensal entre
um e quarenta salarios minimos foi de 0,23% no més. No semestre o indice acumulou
alta de 1,18 % e em doze meses de 3%.

Ja a inflacdo medida pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC), também
calculado pelo IBGE, abrangendo familias com renda mensal entre um e cinco salarios
minimos, 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 Monetario Nacional, em sua Ultima reunido em
junho, decidiu alterar a meta de inflagao de 4,5% para 4,25% a ser perseguida em 2019
e para 4% em 2020.

Depois de ter reduzido a taxa Selic de 1 1,25% para 10,25% a.a. em sua reuniio de maio
de 2015, o Comité de Politica Monetaria do Banco Central - Copom sinalizou, através
da ata da reunido, sobre a possibilidade de um corte de 1pp na taxa na reuniao de julho,
mesmo com o aumento das incertezas com a inflagéo, por causa da crise politica.

Em pronunciamento no inicio de junho, o presidente do Banco Central, llan Goldfajn,
afirmou que, sob o ponto de vista histérico o patamar da taxa de juros real (descontada
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a inflagéo) € baixo e declinante. Na década de 90 estava acima de 20%, na década
passada em torno de 10% e nos Ultimos anos ao redor de 5%.

A taxa de cambio délar x real, denominada P-Tax 800, que € calculada pelo Banco
Central do Brasil, fechou o primeiro semestre de 2017 cotada a R$ 3,1307, acumulando
uma queda de 3,94% no ano e de 4,15% em doze meses.

Em relacdo ao Balango de Pagamentos, as transacdes correntes acumularam, em doze
meses, terminados em junho, um déficit de US$ 14,3 bilhées, ou o equivalente a 0,76%
do PIB, depois de ter se superado os US$ 100 bilhdes, em 2014. Os investimentos
diretos no pais (IED) totalizaram US$ 36,3 bilhdes no primeiro semestre, 7,2% acima do
registrado no mesmo periodo do ano anterior. Importante mencionar que na atualidade
o investimento direto é responsavel por financiar o equivalente a 4,5 vezes o déficit
externo.

As reservas internacionais, ao final de junho, pelo conceito de liquidez eram de US$
378,4 bilndes e a divida externa bruta US$ 307,3 bilhdes.

Quanto a Balanga Comercial, o superavit no semestre foi de US$ 36,2 bilhées, o maior
saldo para o periodo em vinte e oito anos e com alta de 53,1% em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior. As exportagdes somaram US$ 107,7 bilhdes e as importacdes
US$ 71,5 bilhdes.

3.3 EXPECTATIVAS DE MERCADO

Expectativas de Mercado
2017 2018
Mashend agigado snxg as Ha 1 semana Hoje Cor:smgmo sa:‘a:xas Ha 1 semana Hoje co";s":‘:‘n:‘;"m

IPCA (%) 3.38 3,40 3.45 A 3) 4,24 4.20 4.20 = (3)
IGP-Di (%) -0,38 -0.86 -0.87 A 4 (1) 4.50 4,50 4.50 = (16)
IGP-M (%) 0,34 -0.59 -0.63 A 4 (1) 4,50 4,50 4,50 o= (17)
IPC-Fipe (%) 3,42 3,37 3.05 A 4 (1) 4,50 4,49 4.50 A (1)
Taxa de cambio - fim de periodo (RS/USS) 3,35 3,30 3,25 v (1) 345 3,43 3,40 A\ 4 (1)
Taxa de cémbio - média do periodo (RSAUSS) 3,26 3,22 3,20 \ 4 (1 3.40 3,37 3,35 \ 4 (4)
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.} 8.25 8,00 7,50 A 4 (1 8,00 .76 750 h 4 @)
Meta Taxa Selic - meédia do periodo (%a.a.) 10,22 10.08 9,98 A\ 4 (1) 8.17 7,75 7,50 A 4 (2)
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 51,60 51,50 51.70 A (1) 55.10 55.15 55,24 A )
P18 (% do crescimento) 0,34 0,34 0,34 = (4) 2,00 2,00 2,00 = (5)
Produgao Industrial (% do crescimento) 0,84 0.83 0.81 A 4 (1 2,30 222 2,06 A 4 {3)
Conta Corrente’ (US$ Bithoes) -21.65 -20.00 -20.00 = (1) -33,50 -33,10 -33,10 = (1)
Balanga Comercial (US$ Bilhdes) 59.50 60,00 60.00 = (3) 48.50 45,00 47.61 A {1)
Invest. Direto no Pais’ (USS Bithdes) 75.00 75.00 75.00 = 6) 75.00 75.00 75,00 = (6)
Pregos Administrados (%) 5,08 5,10 528 A (2) 4,70 4,70 4,66 A4 (1)

* comportamento dos indicadores desde o titimo Relatorio de Mercado; os valores entre pare P 0 ndmero de em que vem © dltimo

( 4 aumento, 'V diminuigo ou = estabilidade)

Fonte: Relatério Focus
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4. ALOCACAOQ ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicagdo dos recursos, os res
limites estabelecidos por esta P
3.922/2010. Limites estabelecido
de perspectivas futuras, com as

prazo, conforme descrito abaixo:

Alocagéo Estratégica para o exercicio de 2017

ponsaveis pela gestdo do RPPS devem observar os
olitica de Investimentos e pela Resolugdo CMN n°
s mediante estudo do cenario macroecondmico atual e
hipéteses razoaveis de realizagdo no curto e médio

Estratégia de Alocagéo - Politica

de Investimento de 2017

o Posigao sl o .
Segmento’ Tipo de Ativo ;:snéfﬁ(g:) cAtugfdao Ilr-llf:‘r'it:r Estratéogia Skll-ilpn;:'tiirk '
CMN % arteira (%) (%) Alvo (%) (%)
- Set/16

;if‘ﬂ?;feswm Necional~SELIE- AL | 160 b 0,00% 0,00% | 0.00% 0,00%

F1100% titulos TN - Art. 7°, 1 "b" 100,00% 38,90% |30,00% | 3500% | 80.00%

| Operagdes Compromissadas - Art. 7°, || 15,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
;ilFﬁ‘i“ﬁﬁ?nzi;‘?;@efere”°iad°s el 80,00% 3657% | 1500% | 20,00% | 60,00%
Z:ig:;']gf,ces fenaa Fiks ~AR. 7%, i, 80,00% 0.00% | 0,00% | 0.00% 0,00%

Fl de Renda Fixa - Art. 7°, IV, Alinea “a” 30,00% 12,56% 5,00% 5,00% 30,00%
- W ;’lgi"es PARTIEE e =, 7% IV 30,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%

' T 20,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
\L/et/’fl‘lf] SRS 20,00% 000% | 0,00% | 0,00% 0,00%

R,fi';ga il :g‘ﬁgf@?fﬁfednér o -=absiti:s 15,00% 8,23% 500% | 10,00% | 15.00%
’ idix dfi’n‘;ij“a°f\§“;‘3f‘3;'°s el - 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00% 0,00%
e Ejrrf‘;?,’s\%ff’aif?”os - fechad - 5,00% 0,00% 0.00% | 2,50% 5,00%
s dﬂ;ﬂg’;griﬁft\?ﬂf’faj,fe°had° ; 0,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
;l’%?CngIIFixa "Crédito Privado'- AT, = o 000% |odenl e, e

Subtotal 500,00% 100,00% | 55,00% | 75,00% | 185,00%
| F1 Ages Referenciados - Art. &, | 30,00% 000% | 000% | 0,00% 0,00%
;lrtc.izoivn'cliices Referenciados em Agées - 20.00% 0.00% 0.00% 0,00% 0.00%
e—— 15,00% 131% | 0,00% | 10,00% | 15.00%
Vartea | Fi Multimercado - aberto - Art. 8°, IV 5,00% 000% | 0.00% | 500% 5,00%
. : \F/I em Participagdes - fechado - Art. 8°, 500% 0.00% 0.00% 5.00% 5.00%
L e 5,00% 243% | 2,00% | 500% 5,00%

Subtotal 80,00% 0,00% | 2,00% | 2500% | 3000%
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