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05/08/2015 - Comité de Investimentos
Ata da REUNIAO EXTRAORDINARIA do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba - IPMU, realizada aos cinco dias do més de agosto de dois mil e quinze, as
catorze horas, na sala de reunides da sede do IPMU, onde compareceram os membros, conforme
Portaria IPMU n2 039/2014: Cicero José de Jesus Assungdo, Flavio Bellard Gomes, Osieo Hecher, Silvia
Moraes Stefani Lima e Sirleide da Silva. Aberta a reunido, os membros do Comité de Investimentos
passaram a analisar o Relatorio encaminhado pela Diretora Financeira, Sirleide da Silva, referente a
alteracio de estratégia de aplicagdo, conforme processo IPMU/081/2015. Na reunido ordindria
realizada no dia 17/07/2015, os membros do Comité de Investimentos analisaram e aprovaram a
aplicagdo no fundo de investimentos Itad Institucional Alocagdes Dindmica Renda Fixa FIC FI -
CNPJ 21.838.150/0001-49. Conforme deliberagdes, a Diretoria executiva deveria "Resgatar” R$
1.000.000,00 (hum milhéo de reais) do fundo BB Previdenciario Renda Fixa IRFM no dia 03/08/2015
e "Aplicar" R$ 1.000.000,00 (hum milhdo de reais) no fundo Itat Institucional Alocagdes Dinamica
Renda Fixa FIC FI. Entretanto, nos ultimos dias do més de julho, observamos uma queda no prego dos
principais ativos negociados no mercado financeiro. Provavelmente este movimento esteve ligado a um
sentimento de aversdo ao risco, sustentado por alguns fatores relacionados ao ambiente domestico. O
indice Bovespa apresentou forte desvalorizagdo, passando para o terreno negativo no acumulado do
ano. No mercado de juros, as taxas dos contratos futuros estdo em alta e a subida das expectativas para
os juros impacta diretamente no mercado de titulos publicos, que praticamente reverteram o ganho
acumulado no més em praticamente dois dias. O mercado domeéstico deve continuar repercutindo a
decisdo do governo de reduzir o esforgo fiscal para este ano, em meio as dificuldades de se elevar a
receita e cortar despesas publicas. Esse quadro devera manter o délar pressionado, a0 mesmo tempo
em que deve aumentar os prémios exigidos pelos vencimentos mais longos da curva de juros futuros.
As expectativas de curto prazo ndo devera ser muito favoravel para os ativos brasileiros em geral, pelo
aumento da desconfianca em relagdo a consisténcia da atual politica econémica. A Bovespa devera
seguir em baixa, seguindo a tendéncia ditada pelo fraco dado econdmico divulgado na China, bem
como pela queda nos pregos das principais commodities. Pesa também a forte desconfianga sobre os
rumos da politica econdémica, apds o antincio da redugdo das metas fiscais para este e proximos anos. O
Copom subiu a Selic para 14,25% ao ano, como esperava a maioria dos participantes do mercado,
anunciando também o final do atual ciclo de aperto monetario. O mercado agora deve comecar a
especular quanto a0 momento em que o Banco Central comegcara a cortar os juros, o que deve mexer
com os prémios dos vencimentos mais longos da curva de juros futuros. Os sinais negativos oriundos
da China, derrubando as commodities, e o retorno das atividades no Congresso, deixando em duvida a
capacidade do governo de avangar com 0s ajustes, devem manter a volatilidade e nervosismo nos
mercados domésticos. Sem perspectivas de alguma melhora no horizonte politico e econdmico a curto
prazo, os ativos devem continuar volateis e com viés negativo. Novamente influenciados de forma
predominante pelos eventos locais, os mercados de juros, cambio e bolsa tiveram dias para se esquecer
na tltima semana do més de julho. O periodo em si comegou sem grande alarde, com o discurso do
diretor de Assuntos Internacionais e de Gestdo de Riscos Corporativos do Banco Central, Tony Volpon,
no dia 22/07. Num encontro de investidores ele havia reafirmado a crenca na conversao da inflacdo de
2016 para o centro da meta (4,5%), baseado em fatores como a deterioracdo do mercado de trabalho e
a inércia inflacionaria. No dia 23/07 veio a noticia mais relevante da semana. Apos passar as ultimas
semanas negando que faria uma revisdo da meta de superavit fiscal, o governo surpreendeu ao
anunciar uma consideravel reducio, dos iniciais 1,10% para 0,15% do PIB - Produto Interno Bruto.
Como principais razdes para a medida, foram alegadas a fraca arrecadacgio de receitas, as despesas
acima do previsto e perspectiva negativa quanto a obtengdo de receitas futuras com concessdes, Refis e
a regularizagdo de ativos no exterior. A reagdo dos investidores foi imediata: as taxas de juros reais e
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nominais elevaram-se em todos os prazos, o Ibovespa desceu a patamares abaixo dos 50 mil pontos e 0
cambio R$/US$ ultrapassou os 3,30. Quem também nio reagiu positivamente foram as agéncias
internacionais de risco, que ‘poderdo levar em conta este fato na reavaliacdo do rating soberano do
pais. Em situagdes semelhantes ja ocorridas no passado, percebe-se que o mercado tende a embutir
nos pregos um cendrio pior do que se observa no mundo real, levando a um reajuste nos precos nos
pregdes seguintes. E possivel que isto ocorra novamente, fazendo com que parte das perdas sejam
recuperadas tdo logo a poeira baixar. Alguns eventos podem manter a volatilidade do mercado, dentre
eles o anuncio pela agéncia classificadora de riscos Moody’s da revisio do rating soberano do Brasil.
Em meio ao corte da meta fiscal, aumentam os riscos de um eventual rebaixamento do rating vir
acompanhado de uma perspectiva negativa, o que deixaria o pafs muito perto de perder o grau de
investimento. Com a evolugdo dos indices inflaciondrios para este ano a meta atuarial tende ser
elevada, e a projecdo para a meta atuarial medida pela variagdo do INPC é de 16,20%. Diante deste
cendrio, desenhado praticamente na tltima semana do més de julho, e de acordo com o fechamento da
Carteira de Investimentos do IPMU em 30/06/2015, foi aprovada por unanimidade: 1.) Resgatar R$
1.000.000,00 (hum milhdo de reais) do fundo Itad Institucional Renda Fixa Inflacio - CNPJ
10.474.513/0001-98 e 2.) Aplicar R$ 1.000.000,00 (hum milhio de reais) no fundo Itat Institucional
Alocagbes Dinamica Renda Fixa FIC FI. Justificativa: manutencdo de uma carteira menos exposta,
direcionando parte dos recursos para estratégias menos agressivas (CDI, IRFM1 e IMAB 5), migrando
recursos de uma carteira com estratégia mais agressivas, posicionada para os vértices mais longos
(IMAB 5+ e IMAB). Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e para que conste, eu, Sirleide
da Silva, que secretariei os trabalhos, lavrei a presente ue apos lida e aprovada, vai por mim
assinada, e pelos demais. \
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