26/03/2013 — Comité de Investimentos

Ata da REUNIAO ORDINARIA do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba — IPMU, realizada aos vinte e seis dias do més de marg¢o de dois mil
e treze, as catorze horas, na sala de reunides da sede do IPMU, onde compareceram os
membros, conforme Portaria IPMU n2 040/2010: Carlos Eduardo Castilho, Dirceu
Sanches, Sirleide da Silva, Ireni Tereza Clarinda da Silva e Silvia Moraes Stefani Lima.
Aberta a reunido os membros do Comité de Investimentos passaram a analisar o
Relatdrio sobre o Mercado Financeiros e Carteira de Investimentos, conforme processo

IPMU/014/2013. Primeiro ponto analisado foi com relacdo ao mercado financeiro. O

desafio trazido pela queda dos juros pareceu aumentar nos primeiros meses de 2013.
Contrariamente ao que aconteceu em 2012, nos primeiros dois meses do ano, TODAS as
principais classes de ativos e categorias de fundos renderam menos que a inflagdao. Os
motivos foram diferentes: na renda fixa a mudanga no cendrio de juros e na renda
varidvel um certo exagero no pessimismo com a economia, trazido pela divulgagdo do PIB
abaixo de 1%. Os mercados de ativos de risco acabaram prejudicados por uma agenda
politica mais negativa e dados de atividade econdmica menos exuberantes ao longo do
meses de janeiro e de fevereiro. O aumento das incertezas politicas na Italia, traduzido na
incapacidade do sistema politico local em formar um novo governo, acabou repercutindo
negativamente nos mercados de divida soberana da regido. Nos Estados Unidos,
Republicanos e Democratas ndo chegaram a acordo no Congresso, fazendo com que
fossem disparados os cortes automaticos de gastos federais nas areas de Saude e Defesa.
Adicionalmente, analistas viram os membros do Comité de Politica Monetdria do Fed
mais preocupados quanto ao balango de risco para inflagdo no pais, gerando duvidas
sobre a continuidade do programa de afrouxamento quantitativo. No Brasil, os dados
referentes ao PIB mostraram recuperacdo da demanda doméstica, mas confirmaram que
a retomada da atividade ainda se mostra lenta. A divulga¢do do PIB do 42 trimestre do
ano passado apontou uma alta de 0,6% ante o periodo anterior, como crescimento anual
de 2012 encerrando em 0,9%. Dados de atividade em aceleragdo vieram acompanhados
de um IPCA mensal elevado, com alta disseminacdo e forte inércia inflacionaria. Em 12

meses, a inflagdo subiu de 5,84% para 6,15% e muito provavelmente continuara acima de




6% até meados do segundo semestre. Dessa forma, apds a divulgagdo da ultima Ata do
Copom boa parte dos analistas passou a trabglhar com a perspectiva de elevac¢do da Selic
ainda em 2013. Com relagdo ao IMA-B, fevereiro foi novamente um més de alta
volatilidade. As especula¢bes em torno dos proximos passos do COPOM frente a um
cenario de atividade em baixa e inflagdo em alta levaram a curva a alternar dias de
abertura e fechamento de taxas. Ao final do periodo, o resultado foi um retorno nominal
negativo IMA-B, com os vencimentos mais longos apresentando as maiores perdas: IMA-
B5 (a parte mais curta do indice) registrou perda de 0,5041% e IMA-B5+ (a parte mais
longa do indice) registrou perda de 1,1174%. Com relacdo ao Ibovespa, seja no més, no
ano ou em 12 meses, a bolsa brasileira tem o pior desempenho entre os principais
mercados de a¢des do mundo. Mas, dessa vez, ndo sdo apenas os papéis de exportadoras
e produtoras de commodities que estdo em baixa. Além dos problemas de sempre —
cenario externo dificil e incertezas sobre a atuagdo do governo brasileiro- os resultados
corporativos aqui, em geral decepcionaram. O lucro da empresa de bens de consumo
Natura, por exemplo, caiu 12% nos ultimo trimestre. Especialistas tém evitado
commodities e procurado alternativas internas entre as a¢des que cairam muito
recentemente: VALE continua sendo indicada, enquanto PETROBRAS e GERDAU
perderam espago. Em média, as agdes de quase todos os principais setores da Bovespa
cairam em fevereiro — até as empresas voltadas para o consumo interno. O indice
Ibovespa fechou janeiro em queda de 1,95% e em fevereiro queda de 3,91%. O segundo

ponto analisado foi com relagdo a Carteira de Investimentos do IPMU: a-) fundos de

renda varidvel: desvalorizagdo acumulada de mais de RS 1.690.000,00 (hum milh3o
seiscentos e noventa mil reais); b-) meta atuarial: saldo financeiro (RS 205.338.805,84)
inferior a meta atuarial (RS 212.417.378,20); c-) enquadramento das aplicagdes
financeiras conforme Resolu¢gdo 3.922/2010: todos fundos enquadrados, d-)
enquadramento das aplicacdes financeiras conforme Politica de Investimentos: carteira de
titulos publicos, fundos 100% titulos publicos e fundos renda fixa acima do percentual
estabelecido, e-) rentabilidade dos fundos de investimentos comparado com a meta
atuarial: carteira de titulos publicos (titulos 2015 e 2024 conseguiram superar a meta);

fundos de agbes (nenhuma aplicagdo conseguiu superar a meta) e fundos de renda fixa
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(nenhuma aplicagdo conseguiu superar a meta) e f-) aplicagdo por institui¢do financeira:
enquadrados conforme politica de investimentos e Resolucdo 3.922/2010. Dando
sequéncia a pauta, os membros do Comité de Investimentos passaram a analisar o
processo IPMU/009/2013 referente a Diversificagdo das Aplicagdes Financeiras no
segmento de RENDA VARIAVEL. O cendrio atual da economia desfavorece aplicagdes
tradicionais e possibilita ganhos maiores em fundos e titulos de médio e alto risco. Devido
a conjuntura atual da economia, impactada pela desvalorizacdo da taxa Selic, em 2013 o
investidor terd que ser mais arrojado para proteger suas economias da inflacdo e obter
uma boa rentabilidade. Com menos retorno em aplicagdes de baixo risco atreladas ao CDI,
os investidores precisam diversificar e olhar as alternativas fora do 6bvio. A necessidade
de recursos para investimentos em infraestrutura no Brasil é evidente. S6 no ano de 2012,
os investimentos publicos nesta drea cafram RS 4,3 bilhdes, o que contribuiu para um
crescimento fraco do PIB, de 0,90%, bem abaixo das estimativas do governo. Setores
importantes da economia como o de energia elétrica, saneamento basico e transportes
demandam investimentos constantes e cada vez maiores, com a expans3o da economia e
a realizagdo de grandes eventos como a Copa do Mundo e as Olimpiadas. Para
profissionais do mercado ouvidos pela Infomoney, a captacdo de recursos na iniciativa
privada, por meio de fundos que inv'estem em projetos de infraestrutura, faz todo o
sentido neste cenario. O investidor interessado na bolsa brasileira deve ficar longe das
principais a¢oes do Ibovespa em 2013, de acordo com diretor do HSBC. Com um cenério
ruim, tanto para economia doméstica quanto para a internacional, a 'bolsa brasileira n3o
tem potencial de ganho (alta concentragdo em setores ligados a economia externa ou
sujeitos as intervengdes do governo). A aposta para os investidores esta na diversificacdo,
principalmente com fundos SMALL CAPS. Empresas de pequeno porte foram um dos
grande destaques da Bolsa de Valores em 2012. Desconhecida de muitos investidores,
essas empresas de baixo valor de mercado e com a¢des menos negociadas no pregao
(portanto de menor liquidez) sdo conhecidas como small caps. Alheios a turbuléncia
internacional e voltados ao mercado interno, alguns dos papéis mais populares desse tipo

ofereceram rentabilidade superior a 100% em 2012. Mas, como sempre, o histérico de

sSucesso nes

se tipo de investimento ndo é garantia de boa performance para 2013. Para os
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especialistas de mercados, os investidores costumam entrar quando a bolsa estd subindo
e fogem dela quando o preco dos papéis cai. Nada mais errado. Este comportamento é
responsavel por grande parte das perdas no mercado aciondrio. Grande parte dos
investidores quando vém no jornal que a bolsa est3 'subindo’, compra. Se olhar a bolsa
hoje e lembrar maio de 2008, ela estd 10% mais barata. E em 2008, o Brasil ainda ndo era
nem investment grade. Ou seja, o Brasil estd em uma posicdo bem melhor do que a 4
anos, e a bolsa estd em um nivel inferior. Com a queda dos juros para 0os menores niveis
historicos, os grandes investidores institucionais, como os fundos de pens3o e regimes
préprios de previdéncia, vdo precisar tomar mais risco para conseguirem cumprir as suas
metas atuariais, devendo buscar alternativas fora da renda fixa. No entanto, grande parte
dos investidores, na maioria das vezes, acaba perdendo este movimento. A tendéncia é
de olhar muito o passado recente e como n3o consegue avaliar muito bem economia,
acaba ficando com medo. No final, sé investe quando se sentir tranquilo novamente
porque a bolsa esta subindo, mas era para ser justamente o contrério. Diante de todo o
cenario que vem se desenhando desde 2006, apods a reunido com a empresa de
consultoria financeira RISK OFFICE, no dia 14/03/2013, os membros do Comité de
Investimentos, passaram a analisar, conforme processo IPMU/009/2013, novos fundos
de renda variavel. FUNDOS SMALL CAPS: Carteira composta por ag¢des com pouca
liquidez, em geral de empresas de pequeno ou medio porte, de negociacdo
descontinuada e com maiores riscos de ganho ou perda. As agdes Small Caps tendem a se
valorizar em um cendrio de economia interna aquecida porque sdo empresas mais ligadas
ao crescimento doméstico, fornecendo bens e produtos, favorecidas pela expansdo do
crédito privado e consumo e com maior oportunidades de expansdo de produgdo e
lucros. Os riscos neste tipo de aplicacdo s3o decorrentes da liquidez inferior as grandes
empresas da bolsa, ndo ter correlagdo direta com os movimentos da bolsa e a distribuicdo

de dividendos ser inferior as grandes empresas (ciclo de crescimento). Por que investir:

exposicdo a setores orientados & economia domeéstica, exposicdo da Bovespa em setores

ciclicos globais, alta correlagdo com consumo e aumento do poder aquisitivo da

populagdo e em um cendrio de crescimento, acbes de empresas Small Caps apresentam

uma rentabjl%dad\e superior as “blue chips”. FUNDOS INFRAESTRUTURA: Carteira
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composta por agdes de empresas dos setores da economia que estejam ligados direta ou

indiretamente a infraestrutura. Por que Investir: exposicdo a economia global através das

commodities (vale + petro), beneficio de investimento na economia domestica na
categoria de mobilidade social, possivel ganho tom grandes projetos Copa 2014 /
Olimpiadas 2016. Riscos na aplicagdo: falta de exposicdo direta ao setor de consumo (alta
rentabilidade) e erro na alocacdo pode causar perda de rentabilidade para o cotista.
FUNDOS DIVIDENDOS: Carteiras compostas por a¢bes de empresas com histérico e
expectativa de pagamentos de bons dividendos. S3o recomendados para os investidores
de perfil conservador. As eémpresas que pagam bons dividendos geralmente s3o
consolidadas, com crescimento de mercado estabilizado, ndo necessitam investir muito
para ganhar mercado. Geralmente distribuem boa parte do lucro entre acionistas. Com a
estabilidade economia, as acdes de empresas boas pagadoras de dividendos ganharam
importancia e passaram a fazer parte da carteira dos investidores. Em um cendrio de
incerteza global, investidores tendem a premiar boas empresas com fluxo de caixa estavel

€ crescente. Por que investir: juros reais convergiram para niveis historicamente baixos,

forte crescimento econémico criou grandes empresas em fase de Maturacdo
(crescimento), estilo de investimento focado em empresas com grande capacidade de
geracdo de caixa e nivel de volatilidade menor dado estagio de maturacdo das empresas.
Perspectivas: empresas boas pagadoras de dividendos devem continuar sendo uma
alternativa atrativa no longo prazo. Riscos: alta regulacdo nos setores que mais pagam
dividendos (energia elétrica, 'telecomunicagées), menor diversificacdo de carteira
comparada ao indice Bovespa, estratégia dividendos deve entregar uma rentabilidade
menor que a bolsa em um cendrio de forte crescimento global e risco de mudanca na
politica de pagamento de dividendos das empresas. Considerando a necessidade de
diversificacdo, na apresentagdo da consultoria financeira RISK OFFICE, o posicionamento
foi de que o IPMU deveria aposta em fundos ilc;ovespa ativo (na carteira do IPMU o fundo
HSBC FIC FI ACOES IBOVESPA REGIME DE PREVIDENCIA) e em fundos INFRAESTRUTURA
(fundos dividendos e small caps tiveram uma excelente performance em 2012 e

provavelmente n3o conseguiram repetir em 2013, ao contrario dos fundos de

infraestrutura

tendem a ter melhor desempenho no curto prazo devido a
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necessidade de crescimento brasileiro para atender as necessidades de dois grandes
eventos como a Copa de 2014 e Olimpiadas de 2016). Depois de analisar o histérico dos
fundos SMALL CAPS, DIVIDENDOS e INFRAESTRUTURA (patrimbnio, taxa de
administracdo, inicio das atividades, numero de cotistas, benchmark, enquadramento
conforme Resolucdo 3.922/2012, prazo de aplicagdo e regate) e apds varias
consideracdes, principalmente com relagdo ao enquadramento das aplicagdes financeiras
conforme Politica de Investimentos, desempenho e expectativa do mercado financeiro no
curto, médio e longo prazo, os membros do Comité de Investimentos aprovaram por

unanimidade: 1-) FUNDOS INTRAESTRUTURA: Aplicar os juros semestral dos titulos 2021

que serd creditado na Caixa Econdmica Federal no dia 01/04/2013, no valor de RS
365.000,00 (trezentos e sessenta mil reais) em fundo de infraestrutura e o repasse da
contribuicdo previdenciaria da Prefeitura Municipal de Ubatuba, que sera repassado ao
IPMU no dia 15/04/2013, no valor de RS 450.000,00 (quatrocentos e cinquenta mil reais)
no Santander FIC Fl Infraestrutura VIP A¢des (CNPJ 11.180.608/0001-61). Justificativas: o
fundo Santander FIC FI Infraestrutura, em todas as comparagdes realizadas, apresentou
os melhores desempenho e apesar da rentabilidade negativa nos primeiros trés meses de
2013, a consultoria RISK OFFICE, na apresentacdo realizada no dai 14/03/2013, acredita
ser necessario a diversificagdo das apli.cag(“)es do IPMU no segmento de renda variavel,
em especial os fundos de INFRAESTRURUTA, que poderd ter melhor desempenho no
curto e médio prazo devido a necessidade brasileira de investimentos para atender a

demanda de dois grandes eventos: Copa do Mundo (2014) e Olimpiadas (2016); 2-)

FUNDOS SMALL CAPS: aplicar repasse da contribuicdo previdenciaria da Prefeitura
Municipal de Ubatuba, no valor de RS 400.000,00 (quatrocentos mil reais) no Santander
FI Small Cap A¢des (CNPJ 08.537.792/0001-40). Justificativas: o fundo Santander FI Small
Caps, em todas as comparagdes realizadas, apresentou os melhores desempenho, apesar
da rentabilidade negativa nos primeiros trés meses de 2013 e consultoria RISK OFFICE,
entender que 0 bom momento dos fundos SMALL CAPS ja passou, considerando que
tiveram rentabilidade surpreendente em 2013, ndo poderd se repetir em 2013, todas as
informacdes do mercado financeiro levam ao entendimento que a Bolsa brasileira esta

barata e que € hora do investidor, principalmente os INSTITUCIONAIS, que tem a
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obrigagdo de bater META ATUARIAL, deverda arriscar um pouco mais nos investimentos,
principalmente em fundos SMALL CAPS; 3-) Aguardar o encerramento do més de

Marco/2013 e na reunido do dia 15/04/2013 (segunda-feira) definir: a-) destinagdo do

repasse da contribuicdo previdenciaria da Prefeitura Municipal de Ubatuba, no valor de
R$ 850.000,00 (oitocentos e cinquenta mil reais) que serd disponibilizado no dia
15/05/2013, b-) destina¢3o dos juros semestral dos titulos de 2015, que serd creditado na
Caixa Econbémica Federa, no dia 15/05/2013, no valor aproximado de RS 360.000,00
(trezentos e sessenta mil reais), c-) analisar FUNDOS DIVIDENDOS e d-) analisar a
possibilidade de aportar recursos no fundo Ibovespa ativo HSBC FIC FI ACOES IBOVESPA
REGIMES DE PREVIDENCIA, classificado no artigo 82 - | (saldo de RS 2.200.000,00 para
novas aplicagdes), levando em consideracdo a indicacdo da consultoria RISK OFFICE. Nada
mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e para que conste, eu, Sirleide da Silva, que
secretariei os trabalhos, lavrei a presente ata que apés lida e aprovada, vai por mim

assinada, e pelos demais.




