) 03/02/2014 - Comité de Investimentos
Ata da REUNIAO ORDINARIA do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba - IPMU, realizada aos trés dias do més de fevereiro de dois mil e
catorze, as nove horas, na sala de reunides da sede do IPMU, onde compareceram os
membros, conforme Portaria IPMU n2 040/2010: Dirceu Sanches, Sirleide da Silva, Ireni
Tereza Clarinda da Silva e Silvia Moraes Stefani Lima. O conselheiro Carlos Eduardo
Castilho, tem falta justificada por questdo de trabalho junto & Camara Municipal. Aberta a
reuniado, os membros do Comité de Investimentos analisaram o Relatério sobre o
Desempenho da Carteira de Investimentos, conforme processo IPMU/008/2014. A Carteira
de Investimentos do IPMU, encerrou 2013, com o valor financeiro de R$ 195.262.412,60
(cento e noventa e cinco milhdes duzentos e sessenta e dois mil quatrocentos e doze reais
e sessenta centavos). As aplicagdes em renda fixa, correspondente a 93,76% do Patriménio
(R$ 183.077.148,36 - cento e oitenta e trés milhdes setenta e sete mil cento e quarenta e

oito reais e trinta e seis centavos), superior as aplicagbes em renda variavel, que encerrou o
ano com 6,24% do Patriménio (R$ 12.185.264,24 - doze milhdes cento e oitenta e cinco mil
duzentos e sessenta e quatro reais e vinte e quatro centavos). Com relagdo a diversificac&o,
aplicagbes financeiras encerrou o exercicio dividas da seguinte forma: a-) 49,79% em fundos
IMA-B (R$ 97.222.859,28 - noventa e sete milhdes duzentos e vinte e dois mil oitocentos e
cinquenta e nove reais e vinte e oito centavos), b-) 20,57% em titulos publicos IPCA (R$
40.166.854,92 - quarenta milhGes cento e sessenta e seis mil oitocentos e cinquenta e
quatro reais e noventa e dois centavos), ¢-) 6,70% em titulos publicos IGPM (RS
13.087.729,01 - treze milhdes oitenta e sete mil setecentos e vinte e nove reais e um
centavos), d-) 5,14% em fundos crédito privado (R$ 10.041.254,00 - dez milhdes quarenta e
um mil duzentos e cinquenta e quatro reais), e-) 3,99% em fundos Ibovespa (R$
7.791.043,66 - sete milhdes setecentos e noventa e um mil quarenta e trés reais e sessenta
e seis centavos), f-) 3,79% em fundos IMAB 5 (R$ 7.406.730,06 - sete milhdes quatrocentos
e seis mil setecentos e trinta reais e seis centavos), g-) 2,69% em fundos IRFM Total (R$
5.257.004,41 - cinco milhGes duzentos e cinquenta e sete mil quatro reais e quarenta e um
centavos), h-) 2,37% em fundos IRFM 1 (R$ 4.625.946,75 - quatro milhdes seiscentos e vinte
e cinco mil novecentos e quarenta e seis reais e setenta e cinco centavos), i-) 2,05% em
fundos IMA-B 5+ (R$ 3.996.351,09 - trés milhGes novecentos e noventa e seis mil trezentos
e cinquenta e um reais e nove centavos), j-) 1,36% em fundos IBRX-50 (R$ 2.648.77363 -
dois milhGes seiscentos e quarenta e oito mil setecentos e setenta e trés reais e sessenta e
trés centavos), I-) 0,65% em fundos IRFM 1+ (R$ 1.272.418,84 - hum milhdo duzentos e
setenta e dois mil quatrocentos e dezoito reais e oitenta e quatro centavos), m-) 0,47% em
fundos de Infraestrutura (R$ 916.040,49 - novecentos e dezesseis mil quarenta reais e
quarenta e nove centavos), n-) 0,24% em fundos Small Caps (R$ 474.983,10 - quatrocentos




e setenta e quatro mil novecentos e oitenta e trés reais e dez centavos) e o-) 0,18% em
fundos Dividendos (R$ 354.423,36 - trezentos e quarenta e quatro mil quatrocentos e vinte e
trés reais e trinta e seis centavos). Analise da Carteira de Renda Fixa: a-) tem como
principal fator de risco, o percentual aplicado em IMA-B, condizente com o indexador do
passivo, b-) mais da metade da carteira com duration acima de 5 anos, de acordo com o
horizonte de investimento e c-) grande parte da carteira possui liquidez diaria, ¢ quc poimite
movimentagbes taticas no curto prazo. Analise da Carteira de Renda Variavel: a-) carteira
pouco diversificada, concentrada em Ibosvespa e IBrX, b-) auséncia de produtos estruturados
(Fundo Imobiliario/Fundos Participagdo) e c¢-) necessidade de aumentar gradativamente a
exposicdo em produtos estruturados e fundo de agbes. Performance dos principais indices
de renda fixa em 2013: IRF-M 1 (7,44%), IRF-M 1+ (0,36%), IRF-M Total (2,61%), IMA-B 5
(2,78%), IMA-B 5+ (-17,07%) e IMA-B Total (-10,02%). Performance dos principais indices
de renda variavel em 2013: lbovespa (-15,50%), IBRX-50 (-4,41%), Small Caps (-15,21%),
Dividendos (-2,15%) e Imobiliario (-26,39%). Rentabilidade dos fundos de investimentos no
segmento de Renda Fixa no encerramento de 2013: Titulos Puablicos IPCA 2024 (13,80%),
Titulos Publicos IPCA 2015 (13,62%), Titulos Publicos IGPM 2021 (12,13%), Santander IRFM
1 Titulos Publicos (7,01%), Caixa Brasil IPCA X Crédito Privado (5,60%), Caixa Brasil IPCA
Xl Crédito Privado (5,42%), BB Previdenciario IRFM Total (2,32%), Santander IRFM 14
Titulos Publicos (0,19%), Itau Inflation IMA-B 5 (2,365%), Santander IMA-B 5 Titulos Publicos
(2,74%), Caixa Novo Brasil IMA-B (-9,88%), Bradesco Renda Fixa IMA-B (-9,92%), Caixa
Bragil IMA-B Titulos Publicos (-10,15%), SulAmérica Inflatie IMA-B (-10,23%), BB
Previdenciario IMA-B (-10,27%), ltau Inflagdo IMA-B (-10,46%), Santander IMA-B Titulos
Publicos (-10,63%), BPN Paribas Inflagdo IMA-B (-10,723%), HSBC Regime de Previdéncia
IPCA IMA-B (-11,54%), Caixa Brasil IMA-B5+ (-16,84%). Rentabilidade dos fundos de
investimento no segmento de Renda Varidvel no encerramento de 2013: HSBC Ibovespa
Regime de Previdéncia Ativo (-1,16%), BB Agdes Dividendos Midcaps (-6,64%), Caixa Ag0es
Brasil IBRX-50 (-6,81%), Santander SmaliCaps FIA (-8,25%), Santander FIC FIA Infraestrutura
(-9,98%), Sul America Total Return (-11,59%), Santander Ibovespa Ativo (-11,93%) e HSBC
Agdes Ibovespa Top (-14,24%). Cenario Econdmico. Os dados econdmicos apresentam um
futuro ndo favoravel aos investimentos financeiros. O aumento da taxa de juros traz a
presente uma desvalorizagdo nos ativos, principalmente os ativos com vencimento mais
longo. O ano se desenha como de grande volatilidade nos mercados financeiros e sem
tendéncias definidas. Para garantir retorno, o investidor vai depender de movimentos taticos.
A ordem ¢ ter flexibilidade e liquidez para aprc;veitar rapidamente as oportunidades. Nesse
momento, é recomendado permanecer com a carteira em ativos de menor vencimento e pre-
fixados. Para os analistas financeiros, os investidores de perfil moderado deveriam manter
uma fatia expressiva dos seus recursos indexados ao CDI, em torno de 40%. Durante 0 més
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de janeiro, o fato que acarretou rentabilidade negativa trazida pelos principais fundos de
renda fixa, atrelados a variagdo do IMA, (0,39% IRFM 1/ -0,18 IRFM Total/ -0,52 IRFM 1+/
-0,79% IMA-B 5/ -2,55 IMA-B Total e -3,82% IMA-B 5+) foi a decisdo do Copom - Comité de
Politica Monetéria de aumentar os juros pela sétima vez seguida, devido & pressao
inflacionaria. De acordo com os analistas de mercados, os fatores que poderao trazer
volatilidade ao mercado no primeiro semestre de 2014 sao: a-) preocupagédo com a inflagéo
que se mantem consistente e preocupa a autoridade monetéaria; b-) situacdo fiscal
deteriorada, c¢-) incapacidade do governo de definir metas fiscais passiveis de serem
atingidas, o que acarreta desconfianga do investidor; d-) politica monetaria dos Estados
Unidos e a possibilidade de diminuigdo dos estimulos, que afeta diretamente a parte mais
longa da nossa curva de juros; e-) possibilidade de rebaixamento do rating do Brasil, f-)
impactando negativamente na curva de juros e g-) eleicbes. Para o segmento de Renda
Fixa, a visdo € de cautela para investimentos no curto prazo, com cenario seguindo
desafiador, em fungdo das incertezas em relagdo tanto ao cenério internacional quanto ao
local. Em 2013, o mercado foi um dos destaques de performance negativa, com forte alta
tanto das taxas de juros nominais quanto das taxas reais. Determinaram esse movimento o
aumento das taxas pre-fixadas nos Estados Unidos, a divulgacdo de nimeros de inflacao
pressionados no Brasil e a revisdo para cima das expectativas em relagdo ao ciclo de alta
da taxa Selic. Para o segmento de Renda Variavel, a visdo ainda é de cautela. O ano de
2013 foi marcado pela clara diferenciagdo entre Bolsas de paises desenvolvidos ¢
emergentes. As Bolsas de paises desenvolvidos se beneficiaram da reducdo da aversao a
risco, em fungdo da melhora da crise na Zona do Euro e da divulgagdo de dados
econdmicos melhores que o esperado, principalmente nos Estados Unidos. Os paises
emergentes, no entanto, sofreram com os sinais de desaceleracdo da economia chinesa
assim como pela expectativa de redugdo da compra de titulos pelo Fed e a consequente alta
das taxas dos titulos do governo americano. A expectativa de taxas de crescimento na China
mais baixas do que as vistas no passado também demanda cautela com a Bolsa. Alem
disso, o cenario domestico segue complicado, com inflagdo pressionada, alta de juros e
numeros de crescimento fracos, o que manttm o viés de queda na lucratividade das
empresas. Modificagdo da Carteira de Investimentos. A principal recomendagéo de
especialistas em investimentos para 2014 pode ser resumida -em uma orientacao: seja
conservador. A palavra de ordem continua sendo a cautela, uma vez que as incertezas
permanecem. Para a Renda Fixa, diante do cenario de volatilidade no curto prazo, a
recomendagdo é diminuir a durantion da carteira aplicando os recursos novos em fundos
mais curtos, e consequentemente menos volateis, como IRF-M 1 e CDI. Os especialistas nao
recomendam movimentos bruscos entre fatores de risco (sacar de fundos IMA-B e colocar
em um CDI), mas no caso especifico do Instituto de Previdéncia Municipal der Ubatuba,
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como ndo ha aporte de recursos novos com volume significativo para formagcdo de reserva
financeira (R$ 845.589,30 - contribuigdo previdenciaria/ R$ 825.495,29 - folha dos inativos/ R$
20.094,01 - valor para aplicagdo), vale a pena estudar a migragdo de um percentual de
fundos IMA-B para estratégias menos volateis. Tal estratégia visa a protegdo no curto prazo,.
Quando o quando o cenario permanecer estavel, serd necessario agilidade e estratégia para
retornar aos indices IMA, para garantir o equilibrio atuarial e financeiro. Para a Renda
Variavel, os analistas indicam a necessidade de definir um percentual do repasse/contribuicao
destinado ao segmento: percentual entre 5% e 10% do repasse. A melhor estratégia ndo é a
migragéo imediata de 10% daquilo que estda em renda fixa para a renda variavel, mas sim
construir uma carteira aos poucos para nhao correr o risco de entrar no mercado em um
momento ruim. Diversificagdo dentro do segmento de renda variavel: a-) procurar montar uma
carteira com diversos indicadores, n&o ficando refém de uma UGnica estratégia, b-) aumentar a
exposicao em dividendos (agdes mais defensivas), infraestrutura (por conta da necessidade
do pais em melhoria e ampliagdo da infraestrutura) e small cap (empresas de menor valor
de mercado), c¢-) aplicar em Fundos de Fundos, produtos nos quais o gestor define os
indicadores e faz o balanceamento da carteira e d-) aumentar gradativamente a exposigéo
em produtos estruturados. Apos diversas colocagdes por parte dos membros do Comité de
Investimento, levando em considerando as perspectivas do mercado financeiro para 2014,
desempenho dos indicadores econdémicos, enquadramento das aplicagdes financeira conforme
Resolugdo 3922/2010 e a performance da carteira de investimentos do IPMU, foi deliberado
por unanimidade: a-) Itau-Unibanco: de acordo com o cenario de longo prazo e em linha
com as definicdes de alocagdes de recursos previdenciarios dos RPPS junto a Resolugéo
3.922110, os fundos Itat Inflation IMA-B 5 e Itad Institucional Renda Fixa inflagdo IMA-B,
serao mantidos conforme sugestdo do gestor; b-) SulAmérica: a aplicagdo no fundo de renda
fixa SulAmérica Inflatie IMA-B e no fundo de renda variavel SulAmérica Total Return, serdo
mantidas, conforme sugestdo do gestor, considerando que no longo prazo existem
perspectivas de retorno favoravel devido a caracteristica ativa dos fundos; ¢-) BNP Paribas:
a aplicacdo no fundo BNP Paribas Inflagdo IMA-B serda mantida, conforme sugestdo de
manutencao do gestor, considerando que o mercado ja trabalha com prémios/rentabilidade na
curva das NTN-B; d-) Bradesco: considerando que ainda pode ocorrer volatilidade nos precos
dos titulos atrelados a inflagdo, risco de alta nas taxas de jurds reais no curto prazo, a
necessidade de mitigar a volatilidade da carteira e a necessidade de adequagéo da Politica
de Investimentos com relagdo a perspectiva de aplicagédo em fundos referenciados, sera
resgatado a aplicagdo no fundo Bradesco Renda Fixa IMA-B e o valor aplicado no fundo de
menor volatilidade e atrelado ao CDI Bradesco Referenciado DI Federal Extra - CNPJ
03.256,793/0001-00; e-) Santander: conforme sugestéo do gestor, sera resgatado o valor total
dos recursos aplicado no fundo Santander FIC IMA-B Titulos Publicos e alocado no fundo
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Santander IMA-B 5 Titulos Publicos Renda Fixa, considerando que as NTN-B seguirdo
apresentando alta volatilidade durante 2014 e a" carteira do FIC IMA-B5 tem o prazo médio
da carteira menor, portanto menor oscilagdo. Transferir o valor total do fundo Santander
IRFM 1+ Titulos Pdblicos Renda Renda Fixa e para o fundo Santander IRFM 1 Titulos
Publicos Renda Fixa. A carteira do Fundo IRFM-1 & composta por titulos pré fixados com
prazo de vencimento reduzido em relacdo ao Fundo IRFM-1+. Normalmente o prazo médio
da carteira & de aproximadamente 3 meses. Otima opgdo para aplicagdes de recursos de
curto prazo ou para momentos de incertezas nos mercados. Novos aportes deverdo ser
direcionados para o fundo referenciado Santander Corporate DI; f-) HSBC: no que tange a
parcela de renda variavel, apesar de o resultado negativo na aplicagdo do fundo HSBC
Agdes Ibovespa TOP, o valor serd alocacdo na sua totalidade no fundo ibovespa ativo »
HSBC FIC FIA Ag¢b6es Regimes de Previdéncia. De acordo com o gestor, através desta
realocagdo sairemos de um fundo passivo Ibovespa para um fundo de multiestratégia com
baixa correlagdo com o Ibovespa, pois temos no lbovespa um grande peso de setores como
Petroleo, Telecomunicagdes, Siderurgia, Mineracdo e Elétricas, setores que foram fortemente
impactados pela crise mundial e governo. O fundo HSBC FIC FIA Acdes Regimes de
Previdéncia apresenta diferentes estratégias, entre elas Dividendos, indice Ativo, Small Caps
e Fundos Valores, o que através de uma estratégia multigestdo consegue se defender
melhor nos piores momentos e no caso de reversdo a recuperagdo se da em maior
intensidade e velocidade. Na Renda Fixa a alocagdo no fundo HSBC FlI Regime de
Previdéncia Renda Fixa Ativo IPCA sera ser mantida, considerando que a legislacdo que
rege os investimentos dos RPPS obriga a ter 70% em fundos Ima ou seus sub-indices, e
que o yield médio de 6% que desponta no mercado nas NTNB’s, no longo prazo € uma taxa
bastante atrativa e que bate meta atuarial g-) Banco do Brasil: migrar os valores alocados
nos fundos BB Previdencidrio Renda Fixa IRFM e BB Previdenciario IMA-B Titulos
Pablicos para o fundo BB Previdenciario Renda Fixa IRFM 1 Titulos Publicos - CNPJ
11.328.882/0001-35. O objetivo € a diversificacdo, para reduzir a volatilidade geral da carteira
atraves de investimento mais conservadoras. Na renda varidvel, a sugestio do gestor em
aplicar no fundo BB Previdenciario Agdes Alocagdo FIC, onde, por meio deste veiculo,
estara aplicando os recursos no segmento de Siderurgia, Exportacdo, Dividendos e Setor
Financeiro, sera analisada; e h-) Caixa Econdmica Federal: migrar os valores alocados no
fundo Caixa FI Novo Brasil IMA-B Renda Fixa Longo Prazo para o fundo Caixa Fl Brasil
DI LP - CNPJ 03.737.206/0001-97. O objetivo & a realizacdo de alocacdo tatica, de curto
prazo, visando diminuir a duration da carteira. .As modificagbes nas alocagdes de recurso
visam, no curto prazo, a protegdo do capital, diminuindo a parcela alocada em fundos IMA
(carteira composta com titulos de longo prazo com expectativa de grande volatilidade no
curto prazo e retorno negativo) e aumentando a parcela alocada em fundos referenciado DI
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e IRFM 1 (carteira composta com titulos de curto prazo com expectativa de menor
volatilidade no curto prazo e retorno positivo). Os fundos que foram resgatado na sua
totalidade apresentaram o seguinte desempenho desde o inicio da aplicagdo: a-) Caixa FI
Novo Brasil IMA-B Renda Fixa Longo Prazo (inicio da aplicagdo 2010/ saldo consolidado
positivo entre valorizagdo e desvalorizagdo: R$ 2.494.041,65 - dois milhdes quatrocentos e
noventa e quatro mil quarenta e um reais e sessenta e cinco centavos), b-) Bradesco
Bradesco Renda Fixa IMA-B (inicio da aplicagdo 2010/ saldo positivo consolidado entre
valorizagdo e desvalorizagdo: R$ 678.262,30 - seiscentos e setenta e oito mil duzentos e
sessenta e dois reais e trinta centavos), c-) Santander FIC IMA-B Titulos Publicos (inicio da
aplicagdo 2010/ saldo positivo consolidado entre valorizagdo e desvalorizagdo: R$
1.805.654,21 - hum milhdo oitocentos e cinco mil seiscentos e cinquenta e quatro reais e
vinte e um centavos), d-) HSBC Agbes Ibovespa TOP (inicio da aplicacdo 2007/ saldo
negativo consolidado entre valorizagdo e desvalorizagdo. - R$ 749.695,13 - selecentos e
quarenta e nove mil seiscentos e noventa e cinco reais e treze centavos), e-) BB
Previdenciario IMA-B (inicio da aplicagdo 2012/ saldo negativo consolidado entre valorizagéo
e desvalorizagdo: - R$ 57.465,25 - cinquenta e sete mil quatrocentos e sessenta e cinco
reais e vinte e cinco centavos) e f-) BB Previdenciario IMA-B (inicio da aplicagdo 2010/
saldo positivo consolidado entre valorizagdo e desvalorizagdo: R$ 257.004,41 - duzentos e
cinquenta e sete mil quatro reais e quarenta e um centavos). 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 apods lida e aprovada, vai por mim assinada, e pelos demais.
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