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1 INTRODUÇÃO

O IPSAM – o Instituto de Previdência Social do Município de São Miguel

é  constituído  na  forma  da  legislação  pertinente  em vigor,  com caráter  não

econômico e sem fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira.

Sua  função  é  administrar  e  executar  planos  de  benefícios  de  natureza

previdenciária.

A administração do Instituto está de acordo com o que estabelece a Lei

Complementar 9.717/19981 e os limites e critérios apresentados nessa Política

de Investimentos estão fundamentados na Resolução CMN Nº. 3.922/20102 e

Resolução CMN Nº. 4.392/20143,  que contém as diretrizes de aplicação dos

recursos garantidores do plano de benefício administrado pelo Regime Próprio

de Previdência Social (RPPS).

A construção da Política de Investimento atende à formalidade legal que

direciona  todo  o  processo  de  tomada  de  decisões,  gerenciamento  e

acompanhamento dos recursos previdenciários a fim de garantir a manutenção

do equilíbrio econômico-financeiro e atuarial entre seus ativos e passivos.

2 OBJETIVOS DA GESTÃO

A Política de investimentos do  IPSAM, para o ano de 2018, tem como

objetivo estabelecer as diretrizes das aplicações dos recursos garantidores dos

pagamentos dos segurados e beneficiários do RPPS, visando atingir a meta

atuarial  que  é  INPC+6% ao  ano,  para  garantir  a  manutenção  do  equilíbrio

econômico-financeiro  e  atuarial  do  Regime,  tendo  sempre  presentes  os

1Dispõe sobre regras gerais para a organização e o funcionamento dos regimes 
próprios de previdência social dos servidores públicos da União, dos Estados, do 
Distrito Federal e dos Municípios, dos militares dos Estados e do Distrito Federal e dá 
outras providências.
2 Resolução nº 3.922 de 25 de novembro de 2010, do Conselho Monetário Nacional, 
que “dispõe sobre as aplicações dos recursos dos regimes próprios de previdência 
social instituídos pela União, Estados, Distrito Federal e Municípios. 
3 Resolução nº 4,392 de 19 de dezembro de 2014, do Conselho Monetário Nacional, 
Altere a Resolução nº 3.922, de 25 de novembro de 2010, que dispõe sobre as 
aplicações dos recursos dos regimes próprios de previdência social instituídos pela 
União, Estados, Distrito Federal e Municípios.
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princípios da boa governança, da segurança, rentabilidade, solvência, liquidez

e transparência.

1 OBJETIVOS ESPECÍFICOS

A Política de Investimentos do  IPSAM tem como objetivos específicos

zelar pela eficiência na condução das operações relativas às aplicações dos

recursos,  buscando  a  maximização  do  retorno  e  minimização  dos  riscos

através  da  pulverização  e  diversificação  dos  ativos,  visando  atingir  a  meta

proposta  para  garantir  o  equilíbrio  econômico-financeiro  e  atuarial,

considerando  as  perspectivas  do  cenário  econômico,  estabelecendo  uma

modalidade  e  os  limites  legais  e  operacionais  buscando  a  mais  adequada

alocação dos ativos, considerando o perfil do passivo no curto e médio prazo,

sempre  atendendo  os  normativos  legais  vigentes  na  conformidade  da

Resolução  CMN/BACEN  nº  3.922,  e  as  determinações  do  Conselho

Administrativo do FPS

3 GOVERNANÇA CORPORATIVA

A adoção das melhores práticas de Governança Corporativa garante que

os envolvidos no processo decisório da Entidade cumpram seus códigos de

conduta pré-acordados a fim de minimizar conflitos de interesse ou quebra dos

deveres.

Assim, com as responsabilidades bem definidas compete ao Comitê de

Investimentos,  a  elaboração  da  Política  de  Investimento  (P.I.),  que  deve

submetê-la para aprovação ao Conselho Municipal de Previdência, o principal

agente nas definições das políticas e das estratégias gerais da Entidade.

Esta estrutura garante a adoção das melhores práticas de governança

corporativa,  evidenciando a segregação de funções adotada inclusive pelos

órgãos estatutários.

Ainda de acordo com os normativos, esta P.I. estabelece os princípios e

diretrizes  a  serem  seguidos  na  gestão  dos  recursos  correspondentes  às
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reservas  técnicas,  fundos  e  provisões,  sob  a  administração  deste  RPPS,

visando atingir e preservar o equilíbrio atuarial e a solvência do plano.

As diretrizes aqui estabelecidas são complementares, isto é, coexistem

com aquelas estabelecidas pela legislação aplicável, sendo os administradores

e gestores incumbidos da responsabilidade de observá-las concomitantemente,

ainda que não estejam transcritas neste documento.

3.1 COMITÊ DE INVESTIMENTOS

De acordo com a Portaria MPS nº 440/13, o Comitê de Investimentos do

IPSAM deverá ser formado por  membros vinculados à Unidade Gestora do

Regime  Próprio  e  possui  caráter  consultivo  cuja  finalidade  é  assessorar  a

Diretoria Executiva nas tomadas de decisões relacionadas à gestão dos ativos

do  Instituto,  observando  as  exigências  legais  relacionadas  à  segurança,

rentabilidade,  solvência  e  liquidez  dos  investimentos  de  acordo  com  a

legislação vigente. O fato de em sua composição estarem presentes pessoas

tecnicamente preparadas permite que o mesmo seja responsável por zelar pela

implementação desta política de investimento e realizar recomendações junto à

Diretoria  Executiva  e  ao  Conselho  Previdenciário.  Neste  colegiado,  podem

ainda  participar  especialistas  externos  para  auxiliar  em  decisões  mais

complexas ou de volumes mais representativos.

São membros do Comitê de Investimentos: 1- Presidente Executivo do

IPSAM; 2- Diretor Financeiro do IPSAM; 3- Diretor Administrativo do IPSAM;

Todos os membros do Comitê de Investimentos devem possuir escolaridade

mínima de graduação. 

A adoção de Comitê de Investimentos é considerada uma boa prática de

mercado, sendo outra instância de decisão ou assessoramento.

3.2 CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA

O Conselho  Municipal  de  Previdência  do  Instituto  de  Previdência  do

Município de São Miguel é responsável pelo acompanhamento e avaliação da
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gestão operacional, econômica, e financeira dos recursos do Regime Próprio

de Previdência Social.

O Conselho Municipal de Previdência é o órgão máximo de deliberação

colegiada,  cabendo-lhe a definição da Política Anual  de Investimentos e as

diretrizes de aplicação de recursos no mercado financeiro.

4 CREDENCIAMENTO DE INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS

Conforme  disposto  na  Portaria  MPS  Nº.  519/20114,  as  instituições

Financeiras interessadas em gerir os recursos financeiros do Instituto deverão

passar por processo de Credenciamento conforme norma específica.

Além da Instituição Financeira, seus Fundos de Investimentos também

deverão passar por processo de credenciamento.

A  análise  dos  quesitos  verificados  no  credenciamento  deverá  ser

atualizada a cada doze meses.

5 DIRETRIZES GERAIS

Os  princípios,  metodologias  e  parâmetros  estabelecidos  nesta  P.I.

buscam garantir,  ao  longo  do  tempo,  a  segurança,  liquidez  e  rentabilidade

adequadas e suficientes ao equilíbrio entre ativos e passivos do plano, bem

como procuram evitar a exposição excessiva a riscos para os quais os prêmios

pagos  pelo  mercado  não  sejam  atraentes  ou  adequados  aos  objetivos  do

Plano.

Esta P.I.  entrará em vigor em 01 de janeiro de 2018. O horizonte de

planejamento utilizado na sua elaboração compreende o período de 12 meses

que se estende de janeiro de 2018 a dezembro de 2018.

Esta política está de acordo com a Resolução CMN 3.922 e Portaria

MPS nº 440 /13 que dispõem sobre as aplicações dos recursos financeiros dos

Regimes  Próprios  de  Previdência  Social  instituídos  pela  União,  Estados,

Distrito  Federal  e  Municípios  e  estabelece  parâmetros  mínimos  para  as

alocações de recursos e limites, utilização de veículos de investimento e taxa

mínima atuarial. Adicionalmente este documento trata da metodologia adotada

4Dispõe sobre as aplicações dos recursos financeiros dos Regimes Próprios de 
Previdência Social instituídos pela União, Estados, Distrito Federal e Municípios [...].
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para o apreçamento dos ativos financeiros e gerenciamento de riscos, além

dos princípios de responsabilidade socioambiental adotados.

Em havendo mudanças na legislação que de alguma forma tornem estas

diretrizes inadequadas,  durante a vigência deste instrumento,  esta P.I.  e os

seus procedimentos serão alterados gradativamente, de forma a evitar perdas

de rentabilidade ou exposição desnecessária a riscos. Caso seja necessário,

deve ser elaborado um plano de adequação, com critérios e prazos para a sua

execução, sempre com o objetivo de preservar os interesses do IPSAM.

Se nesse plano de adequação o prazo de enquadramento estabelecido

pelas  disposições  transitórias  da  nova  legislação  for  excedido,  a  Entidade

deverá realizar consulta formal ao Ministério da Previdência Social.

6 MODELO DE GESTÃO

A gestão das aplicações dos recursos do IPSAM, de acordo com o Artigo

3º, § 5º, Inciso I da Portaria MPS nº 440/13, será própria, ou seja, o RPPS

realizará diretamente a execução da P.I. de sua carteira, decidindo sobre as

alocações dos recursos, respeitados os parâmetros da legislação.

7 CARTEIRA ATUAL

A  carteira  atual,  de  acordo  com  a  tabela  abaixo,  demonstra  os

percentuais  de  alocação  assim  como  os  limites  legais  observados  por

segmento na data 29/12/2017.

SEGMENTO LIMITE LEGAL (Resolução CMN nº 3.992) CARTEIRA
Renda Fixa 100% 100%
Renda Variável 30% *

8 ALOCAÇÃO DE RECURSOS E OS LIMITES POR SEGMENTO

DE APLICAÇÃO

A Supervisão Baseada em Riscos verifica a exposição a riscos e os

controles sobre eles exercidos atuam de forma prudencial sobre as origens dos
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riscos  e  induz  uma  gestão  proativa  do  RPPS.  A análise  e  avaliação  das

adversidades  e  das  oportunidades,  observadas  em  cenários  futuros,

contribuem para a formação de uma visão ampla do sistema de previdência e

do ambiente em que este se insere, visando assim à estabilidade e a solidez do

sistema.

O grau de maturação, suas especificidades e as características de suas

obrigações,bem como o cenário  macroeconômico,  determinam as seguintes

diretrizes dos investimentos: a alocação dos recursos nos diversos segmentos;

os limites máximos de aplicação em cada segmento e prazos de vencimentos

dos investimentos; a escolha por ativos que possuem ou não amortizações ou

pagamento de juros periódicos; dentre outros.

1 LIMITES

Na aplicação dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por

esta  política  de  investimentos  e  pela  Resolução  CMN  nº  3.922,  conforme

descrito abaixo.
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2 CENÁRIO

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definição de um

cenário econômico que deve levar em consideração as possíveis variações que

os principais indicadores podem sofrer.

O  cenário  utilizado  corresponde  ao  Boletim  Focus  (01/09/2017) que

representa a média das expectativas dos principais agentes de mercado.

3 PASSIVO

O controle de riscos em planos de previdência passa necessariamente

pela  identificação do  passivo,  que  consiste  na  mensuração  das  obrigações

futuras. A avaliação do risco atuarial  integrada aos investimentos tem como

objetivo assegurar os padrões de segurança econômico-financeira,  com fins

específicos  de  preservar  a  liquidez,  a  solvência  e  o  equilíbrio  do  plano de

benefícios administrado.

A necessidade  cada  vez  mais  latente  de  uma gestão  conjunta  entre

ativos e passivos torna este tópico de extrema importância para avaliar se a

carteira de investimentos está condizente com as necessidades do fluxo de

pagamento da Entidade.
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4 ALOCAÇÃO OBJETIVO

As  tabelas  a  seguir  apresentam  a  alocação-objetivo  e  os  limites  de

aplicação  em  cada  um  dos  segmentos  definidos  pela  Resolução  CMN  nº

4.392/2014. Essa alocação tem como intuito determinar a alocação estratégica

a ser  perseguida ao longo do exercício  desta  Política  de Investimento  que

melhor reflita as necessidades do passivo, com suas devidas projeções para os

próximos 5 anos de acordo com o novo modelo do Demonstrativo da Política

de Investimentos – DPIN.

Segmento de Aplicação
Limite Legal
Resol. CMN
nº 3506/07

Alocação
Atual em

R$

Alocação
Atual em

%

ESTRATÉGIA DE ALOCAÇÃO

MÍNIMO META

R
E

N
D

A
 F

IX
A

Títulos de emissão do Tesouro Nacional 100% * *
FI 100% Títulos TN 100% 74,36%

Operações Compromissadas 15%
FI Renda Fixa/ 30%  25,55%

FI Previdenciário Renda Fixa 80%
Poupança 20%

FI em Direitos Creditórios – aberto 15%
FI em Direito Creditório – fechado 5%
FI Renda Fixa “Crédito Privado” 5%

R
E

N
D

A
 V

A
R

IÁ
V

E
L FI Ações referenciados 30%

FI de Índices Referenciados em Ações 20%
FI em Ações 15%

FI MUltimercado – aberto 5%
FI em Participações – fechado 5%

FI Imobiliário 5%

TOTAL
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5 ESTRATÉGIA DE ALOCAÇÃO PARA OS PRÓXIMOS 5 ANOS

Segmento de Aplicação
Limite Inferior (%) Limite Superior(%)

Renda Fixa

Títulos de emissão do Tesouro Nacional
FI 100% Títulos TN 75%

Operações Compromissadas
FI Renda Fixa 26%

FI Previdenciário Renda Fixa 8%
Poupança

FI em Direitos Creditórios – aberto 1%
FI em Direito Creditório – fechado
FI Renda Fixa “Crédito Privado”

Renda Variável

FI Ações referenciados 0%
FI de Índices Referenciados em Ações

FI em Ações
FI MUltimercado – aberto 0%

FI em Participações – fechado 0%
FI Imobiliário 0%

TOTAL 100%

A alocação objetivo foi definida considerando o cenário macroeconômico

e  as  expectativas  de  mercado  vigentes  quando  da  elaboração  desta  P.I.,

conforme descrito no item 6.2.

9 APREÇAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

Os títulos e valores mobiliários integrantes das carteiras e fundos de

investimentos, exclusivos ou não, nos quais o plano aplica recursos devem ser

marcados a valor de mercado (exceto os ativos pertencentes às carteiras dos

Fundos regidos pela portaria MPS nº 65 de 26/02/2014), de acordo com os

critérios recomendados pela CVM e pela ANBIMA.

O método e as fontes de referências adotadas para apreçamento dos

ativos pela Entidade são os mesmos estabelecidos por seus custos de antes e

estão disponíveis no Manual de apreçamento do custo diante.

É recomendado que todas as negociações sejam realizadas através de

plataformas  eletrônicas  e  em  bolsas  de  valores  e  mercadorias  e  futuros,

visando maior transparência e maior proximidade do valor real de mercado.
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O  controle  da  marcação  dos  papéis  é  feito  por  meio  de  relatórios

gerados mensalmente por consultores contratados.

10 Benchmarks por segmento

Entende-se como índice de referência, ou benchmark, para determinado

segmento de aplicação o índice que melhor reflete a rentabilidade esperada

para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme as

características  do  investimento.  Esse  índice  está  sujeito  às  variações

momentâneas do mercado.

SEGMENTO BENCHMARK
PLANO IPCA + 6,00%
Renda Fixa 70% IMA-B + 30% CDI
Renda Variável IBOVESPA

11 Gestão de Risco

Em linha com o que estabelece a Resolução CMN nº 3.922/2010, este

tópico estabelece quais serão os critérios, parâmetros e limites de gestão de

risco dos investimentos.

O objetivo deste capítulo é demonstrar a análise dos principais riscos

destacando  a  importância  de  estabelecer  regras  que  permitam  identificar,

avaliar, mensurar, controlar  e  monitorar  os riscos aos quais os recursos do

plano estão expostos, entre eles os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,

operacional, legal, sistêmico e terceirização.

A definição  dos  limites  de  riscos  depende  de  alguns  fatores,  como:

Definição  das  formas  de  medir  e  comunicar  sobre  o  volume de  risco  (var,

duration, gap, etc.).

Como  a  estrutura  de  investimentos  de  um  plano  pode  atribuir  a

discricionariedade  de  parte  da  administração  dos  recursos  a  terceiros

contratados,  o  controle  de  alguns  dos  riscos  identificados  será  feito  pelos

próprios gestores externos, por meio de modelos que devem contemplar, no

mínimo, os itens e parâmetros estabelecidos neste documento.
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1 RISCO DE MERCADO

O acompanhamento do risco de mercado será feito através do Value-at-

Risk  (VaR),  que estima,  com base nos dados históricos de volatilidade dos

ativos presentes na carteira analisada, a perda esperada.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos tópicos a

seguir foram definidos com diligência, mas estão sujeitos a imprecisões típicas

de modelos estatísticos frente a situações anormais de mercado.

11.1.1. VaR

Para o consolidado dos segmentos, o controle de risco de mercado será

feito por meio do Value-at-Risk (VaR), com o objetivo de o IPSAM controlar a

volatilidade  da  cota  do  plano  de  benefícios.  Este  será  calculado  com  os

seguintes parâmetros:

 Modelo: não paramétrico.
 Intervalo de Confiança: 95%.
 Horizonte: 21 dias úteis.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

MANDATO LIMITE
Consolidado -
Renda Fixa 5%
Renda Variável 100% do VaR do Ibovespa

11.1.2. Análise de Stress

A  avaliação  dos  investimentos  em  análises  de  stress  passa  pela

definição de cenários de stress, que podem considerar mudanças bruscas em

variáveis importantes para o apreciarem todos ativos, como taxas de juros e

preços de determinados ativos.

Embora  as  projeções  considerem  as  variações  históricas  dos

indicadores,  os  cenários  de stress  não precisam apresentar  relação com o

passado, uma vez que buscam simular futuras variações adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serão utilizados os

seguintes parâmetros:

 Cenário: BM&F
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 Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as análises de stress é realizado por meio do

cálculo  do  valor  a  mercado  da  carteira,  considerando  o  cenário  atípico  de

mercado e a estimativa de perda que isso pode gerar.

Cabe registrar que essas análises não são parametrizadas por limites,

uma vez que a metodologia considerada pode apresentar variações que não

implicam, necessariamente,  em possibilidade de perda.  O acompanhamento

terá como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenários adversos

para  que  os  administradores  possam,  dessa  forma,  balancear  rmelhor  as

exposições.

12 CONSIDERAÇÕES GERAIS

A presente Política de Investimentos está baseada nas avaliações do

cenário econômico para o ano de 2018, tendo-se utilizado, para tanto, dados e

cenários constantes do Relatório de Mercado – FOCUS do dia 01/09/2017. O

Boletim Focus é um informe que relata as projeções do mercado com base em

consulta a aproximadamente 100 (cem) instituições financeiras, e é divulgado

semanalmente.

A política de Investimentos do Instituto de Previdência do Município de

São Miguel foi elaborada pelo Comitê de Investimentos. Após sua elaboração,

debate e apreciação, a Política de Investimentos foi discutida e aprovada pelo

Conselho Municipal Previdenciário no dia 26/10/2017, conforme ata da Reunião

Extraordinária.

As informações contidas na presente Política de Investimento e suas

revisões deverão ser disponibilizadas pelo IPSAM aos participantes, no prazo

de trinta dias, contados da data de sua aprovação.

A divulgação aos participantes será realizada por meio de publicação no

Diário Oficial do Município e publicação no portal do Instituto.

O Gestor/autorizador  das  Aplicações dos  recursos  do IPSAM é o  Sr

Francisco  Tiago  Pessoa  Dantas,  com  Certificação  ANBIMA  CPA-10,  com

validade até 19/06/2018, 
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MUNICÍPIO DE SÃOMIGUEL
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GABINETE DAPRESIDÊNCIA
São Miguel/RN,___ de ______ de 2017.
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GABINETE DAPRESIDÊNCIA
A política de investimentos fora apresentada e aprovada na Reunião 

Ordinária dos Conselhos Municipal de Previdência Social do Regime Próprio de
Previdência Social, realizada no dia 26 de Outubro de 2017.

Conselheiros 

Assinatura do Conselheiro (a) Documento (RG, CPF)

São MIguel/RN, __ de ____ de 2017.
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