19/11/2013 - Comitd de Investimentos

Ata da REUNIAO ORDINARIA do Comitd dé Investimentos do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba - IPMU, realizada aos dezenove dias do més de novembro de
dois mil e treze, as nove horas, na sala de reunides da sede do IPMU, onde
compareceram os membros, conforme Portaria IPMU n2 040/2010: Dirceu Sanches,
Carlos Eduardo Castilho, Sirleide da Silva, Ireni Tereza Clarinda da Silva e Silvia Moraes
Stefani Lima. Aberta a reuniao os membros do Comité de Investimentos aprovaram por
unanimidade a ata da reunido ordinaria do dia 25/10/2013. Ato continuo passou-se a
analise do Relatério sobre 0 Mercado Financeiro e Carteira de Investimentos, conforme
processo IPMU/077/2013. Resumidamente, 0 més de outubro pode ser considerado como
um periodo de reflexdo sobre o0s proximos passos da economia e seus efeitos nos
diversos ativos financeiros. Isso porque, de forma dgeral, n&o ocorreram eventos
surpreendentes ou situagdes que mudassem a percepcdo dos agentes econdmicos sobre

as expectativas. Nos Estados Unidos, republicanos e democratas ganharam mais tempo

ao adiarem para o0 ano que vem os temas do teto divida e do congelamento dos gastos
do governo. Com esse assunto fora do radar de curto prazo, o mercado voltou-se para
o FED - Banco Central Americano, que confirmou que o inicio da retirada de estimulos
ficou para mais adiante, diante de sinais ambiguos, ora na forma de numeros
decepcionantes no mercado de trabalho, ora nos sinais mais positivos da industria, nos
empresarios € no mercado imobiliario, tudo isso em um cenério de inflagdo baixa. O
més também reforgou a tese do mercado de que a situagéo fiscal se acomodaria, que a
flutuagdo dos ativos financeiros poderia ser menor, com o0s fundamentos econdmicos
ganhando maior destaque nas decisdes, deixando um pouco de lado questbes

geopoliticas e que a economia vem demonstrando recuperagao e deve continuar nesse
1/7



ritmo nos proximos meses. Na Europa, os baixos numeros da inflagdo (que podem
significar baixo consumo) tém preocupado o BCE - Banco Central Europeu. Em uma
decisdo surpreendente, o BCE levou as taxas de juros para novo recorde de baixa,
sinalizando que pode ir mais longe, esgotando todbs 0s instrumentos convencionais de
politica. No médio prazo, o cenario de recuperagdo da zona do euro é benéfico para os
emergentes, Brasil em especial, ja que a regido € um importante parceiro comercial. Na
China, a taxa de juros do mercado interbancario operou em patamar mais elevado,
movimento que evidencia condigbes de liquidez menos favoraveis e com pouca
disposicdo do Banco Central Chinés de intervir. Entretanto, os indicadores econdmicos
sinalizam ambiente favoravel, com dados de servicos com surpresas positivas, atividade
industrial em linha com a expectativa, e PIB em 7,8% no encerramento de 2013. No
Brasil, a divulgagdo das contas fiscais foi decepcionante, com o déficit primario do
governo central atingindo R$ 10,5 bilhdes em setembro, muito aquém das expectativas
de valores neutros para aquele més e bastante contrastante com o desejo do BACEN
de contribuigdo fiscal neutra para a politica monetaria. No lado inflacionario, as
expectativas para 2014 mantiveram-se ao redor dos 6% a.a., e no lado da atividade,o
altimo numero de produgdo industrial, abaixo da expectativa do mercado, confirma o
descompasso do setor industrial com o de servigos, que continua relativamente aquecido.
A falta de transparéncia nas contas fiscais do governo brasileiro, a incerteza gerada pela
proximidade das eleigdes presidenciais e outros impasses do setor corporativo sao 0s
principais motivos citados por executivos do mercado financeiro para explicar a mudanga
no humor do investidor estrangeiro com os’ativos do pais, hoje considerados menos
atraentes que ha alguns meses. A preocupagdo com a falta de comprometimento do

governo com as metas fiscais € um ponto citado de forma recorrente por economistas e
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gestores de recursos quando explicam o porqué da cautela com o pais. Com o menor
apetite por Brasil, os fluxos para a América” Latina foram redirecionados. O México foi
que absorveu a maior parte, com Colémbia e Chile também aproveitando a reducéo de

atratividade do Brasil. No Mercado Financeiro, no segmento de RENDA FIXA, o més de

outubro apresentou volatilidade bastante contida. A dindmica dos mercados internacionais
de juros e moedas seguiu se ajustando a ainda elevada liquidez, com as curvas de
juros perdendo prémio e o délar norte americano se depreciando contra as demais
moedas. Esse movimento vém ocorrendo em fungdo da postergacdo da retirada de
estimulos por parte do Fed - Banco Central Americano e da paralisagdo parcial do
governo norte americano. Internamente, o més foi marcado pela preocupagdo com a
solidez das contas publicas do pais, em fungdo da grande surpresa negativa com o
resultado fiscal do setor publico. Adicionalmente, a curva local segue pressionada
principalmente por conta da inflagdo, que tém se acelerado nos ultimos meses. Em sua
ultima reunidgo, o COPOM sinalizou que deve prosseguir com o ciclo de aperto
monetario, com aumento na taxa béasica de juros, atualmente em 9,5% a.a. As inflagdes
implicitas das NTN-Bs mais curtas subiram enquanto que as de prazos mais longos se
retrairam. O universo dos IMAs apresentou resultados positivo no fechamento do més de
outubro: IRFM-1 (0,7292%), IRFM-1+ (0,7431%), IRFM-Total (0,738%), IMAB-5 (0,486%),
IMAB-5+ (1,205%) e IMAB-Total (0,910%). Considerando o resultado no ano, apesar da
valorizagao registrada nos ultimos meses, os IMAs apresentaram performance bem
abaixo do CDI e da Meta Atuarial: Meta Atuarial (9,467%), CDI Z6,471%), IRFM-1 (5,794%),
IRFM-1+ (0,557%), IRFM-Total (2,204%), IMAB-SJ(1,595%), IMAB-5+ (-12,949%) e IMAB-Total
(-7,873%). De acordo com os analistas de mercados, alguns fatores sobre os [MAs

merecem destaque, que poderdo fazer os indicadores sofrer um pouco mais ao longo do
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segundo semestre de 2013: a-) controle da inflagdo ainda estd concentrado nos precos
administrados e ndo nos pregos de modo gefal: alta de precos futura implica em alta da
curva futura dos juros e queda dos IMAs, b-) ano eleitoral em 2014, o que implicard em
maiores gastos do governo: altos gastos do governo transferem a necessidade de
poupanga para o aumento de juros futuros e queda dos IMAs, c-) retirada dos estimulos
monetarios nos EUA, podem ocasionar elevagdo de juros nos EUA, que pode ocasionar
migragdo de recursos dos titulos publicos brasileiros, aumentando os juros e fazendo os
IMAs cairem e d-) possivel aumento do dolar, pressionando a inflagdo: alta de pregos
futura implica em alta da curva futura dos juros e queda dos IMAs. Na RENDA
VARIAVEL, o segmento de bolsa conseguiu apresentar mais um periodo de resultados
positivos. O desempenho da bolsa brasileira no ultimo més foi em linha com a
valorizagdo dos mercados desenvolvidos e dos paises principais emergentes. A
diminuicdo da diferenga ainda expressiva de desempenho da bolsa brasileira para a
maior parte dos mercados comparaveis no ano, parece ter perdido o félego com o0s
indicadores. econémicos brasileiros recentemente divulgados: contas fiscais de setembro
acenderam a luz amarela para um aumento na divida soberana, ultima produgéo
industrial descarta uma recuperagdo econdmica convincente e a inflagdo de 12 meses
permanece muito proxima do desconfortavel patamar de 6% a.a e por fim os indices de
confianga dos consumidores seguem superiores aos dos empresarios. A resposta dos
mercados foi bem clara: real para baixo, juros mais para cima e bolsa realizando.
Apesar da quarta alta mensal consecutiva, 0 movimento poéitivo ainda ndao empolga
gestores e analistas brasileiros. Para eles, o resultado ndo reflete fundamentos mais
solidos, sendo apenas um ajuste com relagdo a um primeiro semestre de forte queda.

E recorrente a recomendacdo para que o investidor tenha uma postura mais
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conservadora e fique posicionado em ativos de maior liquidez, seja para se proteger da
volatilidade, seja para estar apto a aproveitar as oportunidades futuras. Em um cenario
em que os juros caminham para dois digitos, ndo da para descartar uma alocagdo maior
em renda fixa, para tentar preservar o capital, alocando em produtos mais conservadores
como os que seguem o CDI, papeis pré-fixados e indexados a inflagdo e fugindo de
titulos de longo prazo. Entretanto, os analistas financeiros comegcam a melhorar sua
visdo para o desempenho do lbovespa no encerramento de 2013, com corretoras e
bancos alterando, para melhor, suas recomendagbes para as agOes brasileiras. O
principal gatilho € o adiamento da redugdo dos estimulos monetarios nos Estados
Unidos, que traz fblego e liquidez temporarios aos mercados emergentes. Apesar do
alivio na comparagdo com o nivel atual, as projegdes ainda n&do indicam que o indice
fechara 2013 com alta acumulada. Muitos gestores n&o cravam previsdes para o
patamar do Ibovespa ao final do ano. Quem se arisca, diz acreditar que o indice pode
encerrar 0 ano 60 mil pontos: 54.256 pontos no fechamento de outubro e 60.952 pontos
no fechamento de dez/2012. Performance dos principais indices de renda variavel no
més e no ano respectivamente: Ibovespa (0,66% / -10,99%), IBRX-0 (6,17% / 1,49%),
Small Caps (-1,08% / -12,87%), Dividendos (5,89% / 1,40%) e Imobiliario (-0,35% /

-17,50%). No fechamento do més, a Carteira_de Investimentos do IPMU, apresentou

valorizagdo dos ativos financeiros, aumentando o patriménio financeiro em mais de R$

2 milhdes de reais, encerrando o més em R$ 196.567.074,71 (cento e noventa e seis
milhdes quinhentos e sessenta e sete mil setenta e quatrb reais e setenta e um

centavos). Performance geral nos investimentos: a-) desvalorizagdo nas aplicagoes

financeiras em mais de R$ 12 milhdes de reais (R$ 340.130,12 nos fundos de renda

variavel/ R$ 9.088.651,88 nos fundos de renda fixa/ R$ 3.302.947,78 nos titulos publicos); b-)
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saldo financeiro (R$ 196.567.074,71) inferior a meta atuarial (R$ 224.509.587,71); c-)
com excegao dos fundos de credito privaao (desenquadramento passivo), todos os
demais fundos de investimentos estdo enquadrados ‘conforme Resolugdo do Ministério da
Previdéncia Social CMN 3.922/2010, d-) enquadramento das aplicagdes financeiras
conforme Politica de Investimentos: fundos de crédito privado, fundos de acdo e fundos
100% titulos publicos acima do percentual estabelecido, e-) rentabilidade dos fundos de
investimentos comparado com a meta atuarial: carteira de titulos publicos (titulos 2015,
2021 e 2024 conseguiram superar a meta); fundos de a¢des (nenhum fundo superou a
meta) e fundos de renda fixa (nenhum fundo superou a metal) e f-) aplicagdo por
instituigdo financeira conforme Politica de Investimentos e Resolugdo do Ministério da
Previdéncia Social CMN 3.922/2010. Dando sequéncia a pauta, os membros do Comité
de Investimentos, levando em consideragdo o CENARIO FINANCEIRO atual e as
PERSPECTIVAS ECONOMICAS no curto prazo, decidiram por unanimidade, aplicar o
repasse da contribuicdo previdenciaria patronal e servidor da Prefeitura Municipal de
Ubatuba e da Camara Municipal de Ubatuba, referente a folha de dezembro e do 132
salario, no valor aproximado de R$ 1.662.000,00 (um milhdo seiscentos e sessenta e
dois mil reais), no fundo Santander FIC IRF-M 1 Titulos Publicos Renda Fixa - CNPJ

10.979.017/0001-96. Justificativa da aplicacdo: embora os investimentos em mercado

acionario tém grandes chances de superar a inflagdo no longo prazo, a volatilidade do

mercado e a incerteza continuam no curto prazo, sendo necessario a defesa da carteira,

alocando novos aportes de recursos em fundo de Renda Fixa tradicional, com prazo
meédio da carteira mais curto, até que o cenario de incertezas torne-se mais claro. Os
recursos deverdo ser utilizados para pagamento da folha dos aposentados e

pensionistas. Encerrando a reunido, os membros do Comité de Investimentos tomam
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ciéncia da justificativa encaminhada pela Caixa Econdémica Federal, através do Gerente
Executivo, Daniel Boueres, sobre a performance negativa dos fundos FI Caixa Brasil
IPCA XII (4,0033%) e FI Caixa Brasil IPCA X (-3,8530%) no més de outubro: a-) a
queda na rentabilidade dos fundos observada no més deveu-se & marcagdo a mercado
dos ativos que compbem a carteira, b-) de acordo com nossa metodologia de marcagao,
essa ocorre somente quando pelo menos 4 emissores d3o prego aos ativos, no caso
especifico desse fundo aos DPGE, c¢c-) como esse tipo de ativo ndo estava sendo emitido
por muitas instituicées financeiras, ndo tinhamos referéncia para fazer a marcagéo, d-) no
inicio do més, entretanto, obtivemos a referéncia de precos de 4 emissores e os papeis
que estavam na carteira foram marcados, e-) como esse € um fundo que sera “levado a
vencimento” essa marcagdo & apenas um ajuste, sendo que no final a rentabilidade dos
ativos sera aquela contratada quando da alocagédo desses na carteira e f-) dessa forma,
ndo ha necessidade de nenhuma medida para que o Fundo retome seu desempenho.
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 apos lida e aprovada, vai

por mim assinada, e pelos demais.
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