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1. INTRODUÇÃO 

Atendendo à Resolução do Conselho Monetário Nacional - CMN n^ 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 CIVIN n^ 3.922/2010", o Comitê de Investimentos do INSTITUTO DE 

PREVIDÊNCIA MUNICIPAL DE FERNANDOPOLIS, apresenta sua Política de Investimentos para o exercício 

de 2017, aprovada por seu órgão superior competente. 

A elaboração da Política 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 consistência da 

gestão dos recursos em busca do equilíbrio econõmico-financeiro. 

Os fundamentos para a elaboração da presente Política de Investimentos estão centrados em critérios 

técnicos de grande relevância. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com 

parâmetros sólidos, é aquele referente à análise do fluxo de caixa atuarial da entidade, ou seja, o 

equilíbrio entre ativo e passivo, levando-se em consideração as reservas técnicas atuariais [ativos) e as 

reservas matemáticas [passivo) projetadas pelo cálculo atuarial. 

2. OBJETIVO 

A Política de Investimentos do INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA MUNICIPAL DE FERNANDOPOLIS 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 garantir a 

manutenção do seu equilíbrio económico-financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os princípios 

da boa governança, da segurança, rentabilidade, solvência, liquidez e transparência. 

A Política de Investimentos tem ainda, como objetivo específico, zelar pela eficiência na condução das 

operações relativas às aplicações dos recursos, buscanoo alocar os investimentos em instituições que 

possuam as seguintes características: solidez patrimonial, experiência positiva no exercício da atividade 

de administração e gestão de grandes volumes de recursos e em ativos com adequada relação risco X 

retorno. 

Para cumprimento do objetivo específico e considerando as perspectivas do cenário econômico, a 

política estabelecerá a modalidade e os limites legais e operacionais, buscando a mais adequada 

alocação dos ativos, à vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo aos requisitos 

da Resolução CMN n? 3.922/2010. 

3. CENÁRIO ECONÔMICO PARA O EXERCÍCIO DE 2017 

3.1 INTERNACIONAL - PERSPECTIVAS 

Para o OCDE - Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico, 

mundiais estão perto de suas capacidades para estimular • crescimento econôm>ío 
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de Compensações Internacionais - BIS, os bancos centrais deveriam aprender a viver com taxas de 

inflação abaixo de suas metas, em vez de alimentarem o crescimento da dívida com políticas de 

estímulos cada vez mais agressivas. 

Em seu relatório denominado Perspectiva Econômica Mundial, divulgado já no mês de outubro, o FMI 

estimou que o crescimento global em 2015 será de 3 , 1 % e não mais 3,4%, conforme a estimativa 

anterior. Para 2017, também reduziu a expectativa para um crescimento de 3,4% e não mais 3,5%, 

Portanto, o crescimento mundial será um pouco maior por conta de melhoras nas economias 

emergentes e em desenvolvimento, com alguma recuperação das commodities e pela retomada da 

economia americana, por conta de maiores investimentos. Para as economias desenvolvidas, exceto os 

EUA e principalmente as européias, as perspectivas não se alterem muito em relação ao momento atual. 

Os juros e a inflação continuarão muito baixos. O crescimento das economias desenvolvidas como um 

todo terá leve aceleração e irá de 1,5% em 2016 para 1,8% em 2017. 

Em relação à zona do euro, o FMI aumentou a expectativa de crescimento do PIB de 1,6% para 1,7% em 

2016 e de 1,4% para 1,5% em 2017. Para a economia alemã, a maior do bloco, estimou também 1,7% 

em 2016 e 1,4% em 2017. Para a economia francesa estimou um crescimento de 1,3%. este ano e de 

1,3% no próximo. Para a italiana, 0,8% e 0,9% e para a espanhola 3 , 1 % e 2,2%, respectivamente. 

Para o Reino Unido, membro da União Européia, o FMI aumentou a sua estimativa para a evolução do 

PIB, em 2016, de 1,7% para 1,8% e por conta do Brexit diminuiu a de 2017 de 1,3% para 1,1%. Já para a 

Rússia, país emergente do continente europeu, o FMI projetou s queda da atividade de 0,8% para este 

ano e uma alta de 1 ,1% para o próximo. 

A principal preocupação para 2017 repousa na evolução da portica monetária, já que o programa de 

compra de ativos do BCE deverá terminar em março, Ainda faz parte do temor dos economistas a 

deflação e as perdas que as instituições financeiras estão tendo com os juros negativos, 

O FMI acredita que a economia americana crescerá 1,6% em 2016 e 2,2% em 2017. 

Prestes a passar por uma eleição presidencial, o mercado financeiro acredita que a nova chefia nos EUA 

vai ser praticamente igual a anterior. Na hipótese de uma vitória republicana, o revés nos mercados 

poderia ser significativo, Enquanto isso é aguardada a próxima movimentação em direção à taxa de 

juros. 

É possível deduzir, de comunicados do FED, que a elevação da ta^a básica deverá se dar até o final deste 

ano e que em 2017 os aumentos se darão de forma bem gradual, tendo sido sugeridas duas elevações 

de taxa durante o ano. Dessa forma o impacto nos mercados emergentes poderá não ser significativo, 

em termos de precificação e volatilidade. 

O mercado de trabalho deverá permanecer robusto e é esperado um aumento dos salários com a sua 

consolidação, A dúvida ainda repousa no comportamento da inflação, que parece aumentar. 

Para a China, o FMI projeta uma evolução do PIB de 6,6% em 2016 e de 6,2% em 2017. Já o governo, o 

país precisará de esforços intensos para atingir as metas econômicas anuais, na medida enyque 

economia continua sob pressão. Permanecem grandes dificuldades para atingir particularnilenjja^s 

metas de investimento e de expansão do comércio interno e internacional, pr incigí i lm«nte,^|^^dança 
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do modelo exportador para o voltado para o consumo interno continuara em progressão, exigindo 
tempo para a sua consolidação. 

Em relação ao Japão, o FMI estimou um crescimento de 0,5% em 2016 e de 0,6% em 2017, 

A dúvida ainda repousa no sucesso do programa de estímulos monetários e na eficácia dos juros 

negativos. Para a índia o FMI estimou um crescimento de 7,6% em 2016 e 2017. 

RENDA FIXA 

Para a agência Bloomberg, os juros baixos impulsionam artificialmente os preços dos ativos financeiros 

e distorcem padrões normais de tomada de riscos nos mercados financeiros, Para a OCDE, as distorções 

geradas no sistema financeiro pelo prolongamento de um nível excepcionalmente baixo das taxas de 

juros podem acarretar riscos de bolhas especulativas, que não estariam sendo aproveitadas o suficiente 

para reaquecer a economia mundial. Por outro lado, com as baixas taxas, a evolução dos preços das 

ações de bancos, por exemplo, está sendo multo pior do que a de outros setores e a deterioração da 

rentabilidade dos fundos de previdência é visível, 

Com a perspectiva que as baixas taxas de juros prevaleçam no mercado internacional, em 2017, o Banco 

Morgan Stanley acredita ser esse um bom momento para a compra de títulos da dívida de países 

emergentes como Brasil, China e índia, que têm taxas de juros significativas. 

Os títulos corporativos americanos continuarão a atrair os inve!;tidores, bem como os títulos emitidos 

pelo governo dos EUA, por serem emitidos em dólar, que deverá se valorizar com o aumento dos juros 

e por serem o maior porto seguro dos investidores. 

RENDA VARIÁVEL 

Para o mercado acionário americano, os economistas estão divididos em relação ao futuro. Alguns 

acreditam que o índice S&P 500, que anda ao redor de 2,100 pontos pode alcançar 2.300 pontos. As 

ações estariam com preço atraente em relação aos títulos de renda fixa, a preocupação com liquidez é 

cada vez maior e a expectativa é de que os lucros das empresas subam. Outros acreditam que o mercado 

já atingiu seu ápice e novas máximas dependerão da política monetária americana e da atividade 

econômica global, 

Para as bolsas européias o cenário pode ser adverso, com o fim dos estímulos mensais do BCE e para as 

bolsas emergentes favorável com alguma recuperação dos preços das commodities e com a maior 

participação do investidor internacional, em busca de maiores retornos. 

3.2 NACIONAL - PERSPECTIVAS 

Para o FMI, o PIB do Brasil irá cair 3,3% em 2016 e terá uma melhora em 2017, 

uma alta de 0,5%, Para o Banco Central, conforme o Relatório de Inflação, 

queda do PIB este ano será de 3,3% e a alta no próximo ano será de 1,3%. 

militam no mercado financeiro, conforme revela o último Relatório Focus c 
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outubro últ imo, a atividade econômica no país terá uma retração de 3,15% em 2016 e um crescimento 

de 1,30% em 2017. Já o Ivlinistério da Fazenda, estimou um crescimento de 1,6% no ano que vem, 

conforme a proposta do orçamento federal para 2017, 

Embora os especialistas no mercado de trabalho estimem que a taxa de desemprego só comece a recuar 

a partir do segundo semestre do próximo ano e volte ao nivel anterior a crise somente após 2018, há 

otimismo em relação à retomada do crescimento econômico. Com a recuperação da confiança 

empresarial local e dos investidores externos, os investimentos poderão ser os protagonistas da 

evolução do PIB, já que o consumo das famílias deverá ter uma recuperação mais lenta. 

Instituições financeiras internacionais de renome acreditam que com a superação da crise política, com 

o ajuste fiscal e com a queda da inflação e dos juros, o Brasil poderá entrar em novo ciclo virtuoso, 

Para o Fivll, com o crescimento previsto para 2017 e com a freada da alta do dólar, o Brasil poderá voltar 

a ser a oitava maior economia do mundo já no próximo ano. 

Segundo o ministro Henrique IVIeirelles, com os sinais de reação já esboçados pela economia, com a 

melhora dos índices de confiança e com o avanço do ajuste fiscal, a retomada de um bom ritmo de 

crescimento pode ser mais rápida, mesmo com a possibilidade do aumento dos juros nos EUA. Há 

também que se levar em consideração, o fato de que a queda acumulada do PIB nos últimos anos foi 

tão intensa que a base baixa para a recuperação do crescimento econômico é um fator favorável 

adicional. 

Analistas de mercado especializados em contas públicas estimam que o déficit público primário em 2016 

será da ordem de RS 159 bilhões, portanto abaixo da meta de RS 170,5 bilhões aprovada pelo Congresso 

Nacional. Já para 2017, a expectativa é de um déficit de R$ 145,3 bilhões, portanto acima da meta de 

R$ 139 bilhões, fixada pelo governo. Já a dívida bruta deverá eqüivaler a 78,2% do PIB, sendo que hoje 

é cerca de 70%. 

Em recente visita à agência Bloomberg, em Nova Iorque, o presidente Temer declarou que o déficit 

fiscal demorará ainda mais dois ou três anos para ser eliminado, mesmo com a aprovação do teto para 

o crescimento dos gastos públicos, durante os próximos 20 anos, O texto-base já foi aprovado pela 

Câmara em primeiro turno, restando ser aprovado em segundo turno para depois ser enviado ao 

Senado, onde também terá que ser aprovado em dois turnos. 

Segundo IVIansueto de Almeida, secretário de Acompanhamento Econômico do Ministério da Fazenda, 

a PEC 241, que estabelece o teto é a melhor forma de ajuste fiscal porque é gradual. Não leva a grandes 

cortes de despesas necessárias e nem ao corte de aposentadorias, como foi feito em vários países da 

Europa. 

Em relação ao crescente déficit da Previdência Social, as refcmas propostas pelo governo só serão 

encaminhadas ao Legislativo em 2017, A princípio, uma das idéias é unificar a Previdência pública e 

privada. 

Dentro das possibilidades de aumento de arrecadação ventiladas pelo governo, está um programa de 

privatizações, que tem a vantagem de não passar pelo Congresso e nem pelo sistema político e que não 

precisa de aprovação popular. O governo tem autonomia para efetivá-lo. 1 

serviços públicos integram o rol de possibilidades. 

Política de Investimentos 2 0 1 7 - IPRE 

Av. Milton Terra Verdi, 926 - Centro - CEP 15600-000 • Fones/Fax (17) 3442-54693463-lfi:iQ • Feriiaiidópolls - SP - E-mail: i 


