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17/01/2019 - Comité de Investimentos
Ata da Reunido do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de
Ubatuba - IPMU, realizada aos dezessete dias do més de janeiro de dois mil e
dezenove, as nove horas, na sala de reunies da sede do IPMU, onde compareceram os
membros, conforme Portaria IPMU n° 043/2018: Fernando Augusto Matsumoto, Flavio
Bellard Gomes, Marcelo da Cruz Lima, Silvia Moraes Stefani Lima e Sirleide da Silva.
Aberta a reunido, os membros do Comité de Investimentos analisaram o relatorio sobre
0 mercado financeiro no fechamento do més de dezembro/2018, conforme
processo IPMU/195/2018. No mercado interno, passado um ano de bastante
incerteza, estamos encerrando 2018, de acordo com os analistas, com perspectivas
positivas para o ambiente macroecondmico. A evolucdo positiva dos indices de
confianca ratifica esta avaliagdo. A preocupacdo com o grau de desaceleracdo futura
das economias avancadas marcou negativamente o desempenho dos mercados em
dezembro. A normalizagdo da politica monetaria nos Estados Unidos e Zona do Euro,
ainda que em diferentes estagios, juntamente com a expectativa dos impactos futuros
do aumento do protecionismo comercial, foram os motores da discussdo sobre
esfriamento econémico mundial. /nternacional A volatilidade continuou elevada nos
mercados internacionais, com quedas expressivas nas bolsas mundiais. A desaceleracdo
da atividade global, ao mesmo tempo em que os principais bancos centrais do mundo
seguem no processo de retirada de liquidez, tem pressionado os ativos de risco. Ao
mesmo tempo em que tivemos evolugdo positiva nas negociagdes entre EUA e China a
respeito da guerra comercial, as negociagdes do Brexit seguem gerando uma grande
incerteza. Na Europa, a resposta dos indicadores de atividade aos movimentos politicos
recentes, principalmente na Franga, foi negativa, levando a uma indicacdo de PIB ainda
mais fraco. As elei¢des para o legislativo da Unido Europeia, com a ascensdo de
partidos populistas, contrarios a maior integragdo entre as nagbes é o maior risco para
o PIB de 2019. Na China, as respostas as medidas de estimulo recentes ainda ndo sdo
observadas nos dados econémicos, assim como os indicadores de comércio
internacional dos paises asiaticos seguem mostrando deterioracdo. Uma possivel
noticia positiva seria uma reducdo das tensdes comerciais entre EUA e China com a
conclusdo de um acordo comercial favoravel a ambos. Brasil Os sinais emitidos pelo
novo governo indicam que a reforma da previdéncia enviada pelo governo Temer sera
a base de sua reforma. Esta decisdo encurta sua tramitagdo, sendo positiva para o
processo de ajuste fiscal Além disso, o governo tem reafirmado a adocdo de uma
agenda com regras tradicionais na economia, abrangendo medidas tanto macro
quanto microecondmicas. Na politica monetaria, tendo em vista a sustentacdo da
inflagdo em nivel baixo e a falta de vigor da atividade econémica, o Banco Central
decidiu manter a taxa de juros constante em patamar estimulativo e suavizar seu
discurso. O Relatério de Inflagdo trouxe projeces que sinalizam que, na auséncia de
maiores movimentos da taxa de cambio e choques inesperados, a politica monetaria
nao precisaria ser ajustada ao longo de 2019. O Comité de Politica Monetaria manteve
a taxa de juros em 6,5% a.a. na ultima reunido do ano, conforme o esperado. No
comunicado houve destaque para uma melhora no balango de riscos para a inflacdo. O
comité avalia que as diversas medidas de nucleo de inflacdo se encontram em niveis
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apropriados ou confortdveis. Na avaliacdo da atividade, os indicadores recentes
continuam evidenciando uma recuperagdo gradual da economia. Além disso, o Copom
retirou do comunicado o alerta sobre a possibilidade de elevacio gradual da Selic em
caso de piora no cenario prospectivo de inflagdo. Enquanto isso, o cenéario global
permanece com um quadro desafiador para as economias emergentes, tendo como
principais riscos a normalizagdo das taxas de juros em economias avancadas e as
incertezas referentes ao comércio global. Esse patamar é compativel com a
convergéncia da inflacdo para a meta no horizonte relevante, que inclui o ano de 2019
e, em menor grau, de 2020. No balanco de riscos para o cenério base, o Copom
explicita que eventuais frustragGes da continuidade das reformas e ajustes necessarios
na economia brasileira podem afetar as expectativas e as projecdes macroeconémicas.
Os proximos passos da politica monetaria continuam dependendo da evolucdo da
atividade econdmica, do balanco de riscos e das expectativas de inflacio. Na avaliacao
dos analistas, o Banco Central ira comegar a elevar a taxa de juros no final do segundo
semestre de 2019, tendo em vista a recuperagdo da atividade, e a convergéncia da
inflagdo para a meta em 2020. /nvestimentos. Volatilidade foi a palavra que resumiu o
més de dezembro. Tivemos continuidade na fraqueza dos ativos de riscos, reflexo da
queda de dinamismo da economia global. Movimento que foi mais intensificado pela
queda de liquidez tipica do final do ano. No més de dezembro tivemos a continuidade
da fraqueza dos ativos de riscos, um reflexo da queda de dinamismo da economia
global. Movimento que foi mais exacerbado pela queda de liquidez tipica do final do
ano. Nos EUA o mercado de trabalho continuou mostrando a economia perto do pleno
emprego, apesar das surpresas negativas na margem, onde os nimeros de criacdo de
vagas e renda vieram abaixo do esperado. A reunido do Fed confirmou a alta de juros
de dezembro, mas em seu discurso, minimizou a piora dos mercados além de uma
perspectiva menos suave que o mercado esperava na conducdo de politica monetaria.
Indices de confiancas de investidores e consumidores melhoraram de forma
significativa no final de 2018, em alguns casos retornando aos valores que vigoravam
no ultimo ciclo de expansdo, em 2013. No segmento de renda fixa o desempenho do
mercado brasileiro foi positivo,-apesar das oscilagGes trazidas pelos riscos atrelados ao
cenario internacional. A queda das curvas de juros nominal e real, especialmente em
seus segmentos de prazos intermediarios, refletiu o aumento da chance de um cenario
de taxa Selic em nivel baixo por um periodo prolongado. A inflaco corrente voltou a
surpreender, as projecSes para o IPCA séo inferiores as metas, a cotacdo do petréleo
despencou e os recentes dados do nivel de atividade vieram mais fracos do que o
esperado. O ambiente de volatilidade no front internacional se manteve em dezembro,
motivado principalmente pela expectativa de menor crescimento global, como
decorréncia da guerra comercial dos EUA com a China, indefinicdo do Brexit e a
paralisagdo do governo dos EUA. Esse cenario somado a redugdo da expectativa de alta
de taxas de juros pelo FED, justificam queda acentuada nas taxas de juros nos EUA. No
Brasil, a inflagdo em queda continua colaborando para acentuar o ambiente favoravel a
extensdo do periodo com taxa de juros nos patamares atuais. A preocupacdo com a
agenda de reformas do governo no ambito fiscal e o ambiente de aversdo ao risco
global continuam sendo as maiores preocupagdes no momento. No segmento de
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renda varidve, o més foi marcado pelo aumento da volatilidade nos principais
mercados acionarios, sendo que varios indices americanos, europeus e asiaticos
fizeram suas minimas de 2018 no decorrer de dezembro. Dessa forma, praticamente
todos os mercados relevantes acumularam perdas no ano. No mercado externo, mais
fatores técnicos do que fundamentalistas parecem ter influenciado positivamente os
pregos, pois as incertezas relacionadas aos rumos do crescimento mundial e da politica
monetaria americana permanecem no radar dos investidores. Inclusive, fortes
oscilagGes ocorreram no inicio do periodo, devido as criticas do presidente americano
a recente atuacdo do Federal Reserve. No Brasil, mais sinais de inflagio comportada e
as noticias sobre a agenda de reformas econémicas do novo governo que assume em
janeiro contribuiram para a queda dos juros futuros e, por consequéncia, uma visdo
favoravel com agdes. No Brasil o ano de 2018 foi desafiador para obtencdo de retorno
excedente em relagdo ao Ibovespa haja vista uma série de fatores ao longo dele que
indicavam para uma composicdo mais defensiva do portfélio de acdes, como
recuperacao lenta da economia, greve dos caminhoneiros, disputas comerciais EUA-
China e eleicbes presidenciais. O mercado se mostrou bastante dividido entre a
melhora de humor com o fim da eleigdo e do anincio de possiveis medidas
econdémicas e de ministérios e o conturbado cenario internacional, que registrou a pior
véspera de natal para as bolsas internacionais em anos. Ao final, o Ibovespa valorizou-
se, subindo 15,03%, ainda que recuando -1,81% no més de dezembro, registrando o
terceiro ano consecutivo de alta. Em 2017 subiu 26,86%, em 2016 ganhou 38,93% e em
2015 perdeu 13,31%. Desempenho dos Principais Indicadores Econdmico em 2018:
CDI (0,49,36% més e 6,4214% ano), IRFM 1 (0,5575% més /6,9745% ano), IDKA 2
(1,2537% més /9,7540% ano), IMA-B 5 (1,3631% més /9,8655% ano), IRFM Total
(1,5339% més /10,7322% ano), IMA Geral ex-C (1,1797% més /9,7956% ano), IRFM 1+
(1,9246% més /12,2671% ano), IMA-B Total (1,6494% més /13,0587% ano), IMA-B 5+
(1,8785% més /15,4051% ano), Ibovespa (-1,81% més /15,03% ano), IBRX-50 (-2,11%
més /14,53% ano), Small Caps (2,10% més /8,13% ano), Imobiliario (6,53% més e 6,99%
ano) e Dividendos (0,65% més e 15,95% ano). Carteira de Investimentos. O saldo das
aplicagées financeiras no encerramento do més de dezembro apresentou valorizacdo
em relacdo ao fechamento do més de novembro, passando de R$ 340.752.043,69
(trezentos e quarenta milhdes setecentos e cinquenta e dois mil quarenta e trés reais e
sessenta e nove centavos), para R$ 347.492.604,50 (trezentos e quarenta e sete milhdes
quatrocentos e noventa e dois mil seiscentos e quatro reais e cinquenta centavos).
Meta Atuarial. A Carteira de Investimentos apresentou bom desempenho no
consolidado no periodo: 9,59% meta atuarial e 9,72% patriménio. Enquadramento.
Todos os fundos de investimentos estdo enquadrados conforme Resolu¢do CMN
3.922/2010, alterada pela Resolucao CMN 4.604/2017 e 4.695/2018, com a Politica de
Investimentos e com aderéncia quanto a rentabilidade e aos riscos. Duration das
Aplicagdes: 29,65% das aplicagbes financeiras estdo alocadas em fundos de curto
prazo (DI/Fundos Hibridos), 16,24% das aplicagdes financeiras estdo alocadas em
fundos de médio prazo (IMA-B 5) e 54,10% das aplicacbes financeiras estdo alocadas
em fundos de longo prazo (IMA-B/ IMA-Geral/ Fundo Titulos 2019/ Titulos Publicos
2021/ Fundo Titulos 2022 e Titulos Publicos 2021 e 2024). Aplicagdo por Instituicdo
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Financeira. Estdo credenciadas junto ao IPMU cinco instituicdes financeiras: Caixa
Econdmica Federal (aplicagdo de R$ 117.990.844,76 /33,95% do PL), Banco do Brasil
(aplicagdo de R$ 73.809.453,00 /21,24% do PL), Santander (aplicacdo de R$
57.852.963,99 /16,65% do PL), ltat (aplicagdo de R$ 20.637.682,40 /5,94% do PL) e
Bradesco (aplicacdo de R$ 20.290.631,25 /5,84% do PL). A Carteira de Titulos Publicos
encerrou o periodo com R$ 56.911.029,10, representando 16,38% do PL do IPMU.
Rentabilidade. Retorno dos fundos de investimentos no encerramento de 2018:
Titulos Publicos 2021 (14,75%), Caixa Fl Brasil IMA-B Titulos Pulblicos Renda Fixa
(12,837%), Titulos Publicos 2024 (12,040%), BB Previdenciario RF TP XI 2022 (10,568%),
BB Previdenciario Renda Fixa Alocacdo Ativa (9,904%), Santander FIC IMA-B 5 Titulos
Publicos Renda Fixa (9,65%), Itau Institucional Alocacdo Dinamica (8,23%), Caixa Brasil
Gestdo Estratégica Renda Fixa (7,815%), Santander Institucional DI (6,35%), Bradesco FI
Referenciado DI Premium (6,33%), Bradesco Institucional FI RF Titulos Publicos 2019
(6,20%). Diversificagdo. O IPMU mantém 100% dos recursos aplicados no segmento
de renda fixa: Fundos DI e Hibridos (R$ 103.044.794,81 /29,65% do PL), IMA-B 5 (R$
56.439.335,60 /16,24% do PL), Fundos IMA-B (R$ 51.302.817,33 /14,76% do PL), IMA-
Geral (R$ 67.731.632,55 /19,49% PL), Titulos Publicos IPCA 2024 (R$ 38.643.016,21
/11,12% do PL), Titulos Publicos IGPM 2021 (R$ 18.268.012,89 /5,26% do PL), Fundo
Titulos Publicos 2019 (R$ 5.985.174,66 /1,72% PL) e Fundo Titulos Publicos 2022 (R$
6.077.820,45 /1,75% PL). Sequindo a pauta, os membros do Comité de Investimentos
passaram a analisar fundos de investimentos para credenciamento, conforme
informagdes da CVM - Comissdo de Valores Mobilidrios, em atendimento a Resolucdo
CMN n°® 3.922/2010, alterada pela Resolucdo CMN n° 4.604/2017 e Portaria n°®
519/2011, que dispde sobre as aplicacbes dos recursos financeiros dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social. 1) Processo IPMU/057/2018, referente ao fundo de
investimentos Bradesco Institucional FIC FI RF IMA-B (CNPJ 08.702.798/0001-25).
Conforme analise efetuada e dentro dos limites demonstrados nos documentos
acostados no processo, o fundo estd apto a receber recursos financeiros do IPMU. 2)
Processo IPMU/058/2018, referente ao fundo de investimentos Bradesco Institucional
FIC FI RF IMA-B 5 (CNPJ 20.216:216/0001-04). Conforme anélise efetuada e dentro dos
limites demonstrados nos documentos acostados no processo, o fundo ndo esté apto a
receber recursos financeiros do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU,
considerando que o Regulamento do fundo apresenta a permissdo para investimento
em créditos securitizados e CRA, ativos estes vedado pela Resolucdo CMN n° 3.992/10
com a nova redacao dada pela Resolucdo CMN n° 4.604/17 e a Nota Técnica SEI n°
12/2017/CGACI/SRPPS/SPREV, do Ministério da Fazenda. 3) Processo IPMU/065/2018,
referente ao fundo de investimentos, Caixa FIC Multimercado Renda Varidvel 30 longo
Prazo (CNPJ 03.737.188/0001-43). Conforme analise efetuada e dentro dos limites
demonstrados nos documentos acostados no processo, o fundo esta apto a receber
recursos financeiros do IPMU. 4) Processo IPMU/079/2018, referente ao fundo de
investimentos BB Previdenciario Multimercado (CNPJ 10.418.362/0001-50). Conforme
analise efetuada e dentro dos limites demonstrados nos documentos acostados no
processo, o fundo esta apto a receber recursos financeiros do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba — IPMU. 5) Processo IPMU/113/2018, referente ao fundo de
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investimentos ITAU Institucional Acdes Phoenix FIC FI (CNPJ 23.731.629/0001-07).
Conforme analise efetuada e dentro dos limites demonstrados nos documentos
acostados no processo, o fundo esta apto a receber recursos financeiros do IPMU. 6)
Processo IPMU/118/2018, referente ao fundo de investimentos Safra Executiv 2 Fundo
de Investimentos Renda Fixa (CNPJ 10.787.647/0001-69). Conforme Politica de
Investimentos do IPMU aprovado para o exercicio de 2019, as aplicacdes financeiras do
IPMU somente poderdo ser realizadas em fundos de investimentos e/ou demais ativos
financeiros cujos gestores figurem entre os 10 (dez) primeiros classificados no Ranking
de Gestdo de Instituicbes Financeiras e Assets por Patrim6nio sob Gestdo da ANBIMA
(Associacgdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais). A gestora
J. Safra Asset Management Ltda., CNPJ n° 62.180.047/0001-31 atende aos critérios da
Politica de Investimentos do IPMU para o exercicio de 2019, ocupando a 6° colocacdo
do rating de gestdo da ANBIMA, base novembro/2018. A administradora J. Safra Asset
Management Ltda.,, CNPJ n°® 62.180.047/0001-31, ndo atende aos atende aos critérios
da Politica de Investimentos do IPMU para o exercicio de 2019, ocupando a 11°
colocacdo do rating de gestdo da ANBIMA, base novembro/2018. O conservadorismo
do IPMU na composicdo dos investimentos também se reflete na escola dos gestores e
administradores. Atualmente os bancos selecionados para receberem os recursos sdo
os maiores de acordo com o rating da ANBIMA - Associagdo Brasileira de Entidades
dos Mercados Financeiros e de Capital. Conforme anélise efetuada e dentro dos limites
demonstrados nesse no relatorio, podemos concluir que o fundo ndo esta apto a
receber recursos financeiros IPMU. 7) Processo IPMU/197/2018, referente aos fundos
de investimentos SICREDI Fl Institucional RF Referenciado IRF-M 1 (CNPJ
19.196.599/0001-09), SICREDI FIC FI Institucional RF Referenciado IMA-B Longo prazo
(CNPJ 11.087.118/0001-15), SICREDI FIC FI RF Performance Longo Prazo (CNPJ
07.277.931/0001-80), SICREDI FI Institucional RF Referenciado IRF-M Longo Prazo (CNPJ
13.081.159/0001-20) e SICREDI FIC Agdes Ibovespa (CNPJ 06.051.151/0001-55).
Conforme Politica de Investimentos do IPMU aprovado para o exercicio de 2019, as
aplicagdes financeiras do IPMU somente poderdo ser realizadas em fundos de
investimentos e/ou demais ativos financeiros cujos gestores figurem entre os 10 (dez)
primeiros classificados no Ranking de Gestdo de Instituicbes Financeiras e Assets por
Patrimbnio sob Gestdo da ANBIMA. A gestora Confederagdo Interestadual das
Cooperativas Ligadas ao Sicredi inscrita no CNPJ sob no 03.795.072/0001-60,
ocupando a 17° colocacdo do rating de gestdo da ANBIMA, base novembro/2018. A
gestora Schroder Investment Management Brasil Ltda., CNPJ n° 92.886.662/0001-29,
ocupando a 36° colocacdo do rating de gestdo da Anbima, base novembro/2018. A
administradora Banco Cooperativo Sicredi S.A., CNPJ n° 01.181.521/0001-55, ocupando
a 16° colocacdo do rating de gestdo da ANBIMA, base novembro/2018. O
conservadorismo do IPMU na composicao dos investimentos também se reflete na
escola dos gestores e administradores. Atualmente os bancos selecionados para
receberem os recursos sdo os maiores de acordo com o rating da ANBIMA. Conforme
analise efetuada e dentro dos limites demonstrados nesse no relatério, podemos
concluir que os fundos ndo estdo aptos a receberem recursos financeiros do IPMU.
Estratégia de Investimentos. Considerando dados do mercado financeiro no
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encerramento de dezembro/2018 e nos primeiros dias do més de janeiro/2019, bem
como as perspectivas para o curto prazo, foi aprovado por unanimidade: 1)
Acompanhamento das informagGes sobre as adequagdes da Resolucdo CMN 4.695/18,
divulgadas pelos Gestores dos Fundos de Investimentos e pela Consultoria Financeira,
para em data oportuna, avaliar os impactos futuros e possiveis adequacdes da Carteira
de Investimentos. 2) Os recursos novos referentes a Contribuicdo Previdenciaria,
Comprev e Parcela da Divida Previdenciaria deverdo serem direcionados para ativos
indexados ao CDI/IMA-B 5 ou aos fundos hibridos. A escolha do fundo devera observar
a melhor rentabilidade, menor risco e maior liquides. Os recursos continuardo sendo
utilizados para pagamento dos beneficios de aposentadoria e pens&o, bem como para
as despesas com a taxa de administracdo. 3) Manutengdo das aplicacdes até a proxima
reunido, para analise do relatério financeiro da carteira de investimentos do IPMU com
relacdo ao fechamento de 2018 e posicionamento dos gestores e consultoria financeira.
Tendo em vista a queda da rentabilidade os fundos mais conservadores, pode ser
necessario adicionar um pouco mais de risco aos investimentos para obtencdo de
melhores resultados, com a diversificacdo da carteira, buscando alternativas com
melhores chances de obter ganhos através de produtos que possuem estratégias mais
ativas e dinamicas, buscando oportunidades num horizonte de médio e longo prazo.
Com a inflacdo controlada, taxa Selic em patamares de um digito, expectativa de
cenario de desenvolvimento da economia do pais nos proximos anos, retomada das
discussdes sobre as aprovacdes das reformas, entre outros indicadores de crescimento,
podera ter impacto nos papéis de longo prazo, podendo ndo ser mais interessante
permanecer com a carteira posicionada no curto prazo. Para finalizar a reunido foram
abordados os seguintes assuntos: 1) 1° Congresso Brasileiro de Investimentos dos
RPPS. 2) Para atendimento ao PRO-GESTAO RPPS - Programa de Certificagcdo
Institucional e Modernizacdo da Gestdo dos RPPS (Portaria MPS n° 185/2015, alterada
pela Portaria MF n° 577/2017), o relatério financeiro serd encaminhado aos membros
do Conselho de Administracdo e Fiscal para ratificacdo. 3-) Préxima reunido no dia
30/01/2019 - 9h. Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunifo e para que
conste, eu, Fernando Augusto Matsumoto, que secretafiei os trabalhos, lavrei a

Férnando Augusto Matsumoto
Membro

Fla

Silvia Morags t'Lima
ro
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