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08/02/2019 - Comité de Investimentos
Ata da Reunido do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba
— IPMU, realizada aos oito dias do més de fevereiro de dois mil e dezenove, s nove horas, na
sala de reunides 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 relatdrio sobre a Avaliagdo Anual da Carteira de Investimentos,
processo IPMU/001/2019. No mercado interno, passado um ano de bastante incerteza, as
perspectivas sdo positivas para 0 ambiente macroecondmico. A normalizacdo 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 econdmico mundial. A desaceleracdo da atividade
global, a0 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 evolucdo positiva nas negociacdes entre EUA e China a respeito da guerra
comercial, as negociacbes do Brexit seguem gerando uma grande incerteza. Na Europa, a
resposta dos indicadores de atividade aos movimentos politicos recentes, principalmente na
Franca, 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 a8 maior
integracdo entre as nagdes é o maior risco para o PIB de 2019. Na China, as respostas as
medidas de estimulo recentes ainda ndo sdo observadas nos dados econdmicos, assim como
os indicadores de comércio internacional dos paises asiaticos sequem mostrando
deterioracdo. No cenario doméstico, o governo tem reafirmado a adocdo de uma agenda com
regras tradicionais na economia, abrangendo medidas tanto macro quanto microeconémicas.
O Comité de Politica Monetaria manteve a taxa de juros em 6,5% a.a. na ultima reunido do
ano, conforme o esperado. Desempenho dos Principais Indicadores Econémico em 2018:
CDI (0,49% més / 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 / 154051% ano),
Ibovespa (-1,81% més / 15,03% ano), IBRX-50 (-2,11% més / 14,53% ano), Small Caps (2,10%
més / 8,13% ano), Imobilidrio (6,53% més / 6,99% ano) e Dividendos (0,65% més / 15,95%
ano). Carteira de Investimentos. O saldo das aplicacdes financeiras no encerramento do més
de dezembro/2018 apresentou valorizacdo em relacdo ao fechamento de dezembro/2017,
passando de R$ 317.453.068,61 (trezentos e dezessete milhdes quatrocentos e cinquenta e
trés mil sessenta e oito reais e sessenta e um 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. O IPMU segue atenta a Politica de Investimentos. A
regulacdo tem que ser dinamica e revista periodicamente. Os retornos verificados no més de
Outubro foram os maiores dos Ultimos anos. Tal fato foi determinante para o cumprimento da
meta atuaria no encerramento do exercicio. 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 Resolucdo
CMN 3.922/2010, alterada pela Resolugdo 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 aplicacGes financeiras estdo alocadas em fundos de médio prazo (IMA-B
5) e 54,10% das aplicacdes financeiras estdo alocadas em fundos de longo prazo (IMA-B/ IMA-
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Geral/ Fundo Titulos 2019/ Titulos Publicos 2021/ Fundo Titulos 2022 e Titulos Publicos 2021
e 2024). Aplicagdo por Instituigdo Financeira. Estdo credenciadas junto ao IPMU 05 (cinco)
instituicdes financeiras. De acordo com a Politica de Investimentos, o IPMU somente podera
realizar aplicacdo em fundos de investimentos cujos gestores e administradores figurem entre
os 10 primeiros classificados no ranking de Gestdo e Administracdo de Instituicdes Financeiras
e Asset por Patriménio sob gestdo da ANBIMA — Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais: Caixa Econédmica Federal (R$ 117.990.844,76 / 33,95% do
PL), Banco do Brasil (R$ 73.809.453,00 /21,24% do PL), Santander (R$ 57.852.963,99 / 16,65%
do PL), Itati (R$ 20.637.682,40 / 5,94% do PL) e Bradesco (R$ 20.290.631,25 / 5,84% do PL). A
Carteira de Titulos Pdblicos encerrou o periodo com R$ 56.911.029,10, representando 16,38%
do PL do IPMU. Rentabilidade. A Carteira de Investimentos no encerramento de 2018, estava
composta por 9 (nove) fundos de investimentos e por uma Carteira de Titulos Pablicos com
vencimento para 2021 e Titulos com vencimento para 2024. Retorno dos fundos de
investimentos no encerramento do periodo: Titulos Publicos 2021 (14,75%), Caixa FI Brasil
IMA-B Titulos Publicos Renda Fixa (12,837%), Titulos Publicos 2024 (12,040%), BB
Previdenciario RF TP Xl 2022 (10,568%), BB Previdenciario Renda Fixa Alocacdo Ativa (9,904%),
Santander FIC IMA-B 5 Titulos Publicos Renda Fixa (9,65%), Ital Institucional Alocacao
Dinamica (8,23%), Caixa Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa (7,81%), Santander FIC FI
Institucional DI (6,35%), Bradesco FI Referenciado DI Premium (6,33%), Bradesco Institucional
FI RF Titulos Pablicos 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). Seguindo a pauta, os membros do Comité de Investimentos passaram a analisar o
Relatério com Fechamento Financeiro de Janeiro/2019, conforme processo
IPMU/005/2019. O saldo das aplicagdes financeiras no encerramento do més de janeiro
apresentou valorizacgdo em relacdo ao fechamento de dezembro/2018, passando de R$
347.492.604,50 (trezentos e quarenta e sete milhdes quatrocentos e noventa e dois mil
seiscentos e quatro reais e cinquenta centavos), para R$ 353.821.323,06 (trezentos e cinquenta
e trés milhdes oitocentos e vinte e um mil trezentos e vinte e trés reais e seis centavos),
crescimento de 1,76% (um virgula setenta e seis por cento). Estratégia de Investimentos. O
ano de 2019 promete ser desafiador para os Regimes Préprios de Previdéncia Social, que
precisam ampliar as alocagdes em investimentos de maior risco e rentabilidade para
compensar o recuo das taxas de juros. A tarefa sera especialmente dificil porque as taxas dos
titulos publicos, mesmos dos mais longos, ja ndo acompanham as metas atuariais. O mercado
foi positivo em janeiro, mas o desempenho depende muito das reformas. Ainda é cedo para
prever se o bom resultado vai permanecer ao longo de 2019, especialmente diante da
auséncia do investidor estrangeiro. Qualquer divida sobre a capacidade do governo de
articular as reformas corretas pode fazer com que o mercado recue. As carteiras de
investimentos com maior diversificacdo deverdo ter melhor desempenho quanto a busca da
meta atuarial. A perspectiva continua positiva em Juros Prefixados. O cenéario de taxa Selic
estavel por um longo tempo vem ganhando forca num contexto de surpresas inflacionarias
relevantes nos Ultimos meses, expectativas abaixo da meta para o IPCA em 2018/2019 e
recuperacao gradual do crescimento. A taxa Selic se encontra no nivel mais baixo desde a
implementacdo do Plano Real e a combinacdo de um cenério de desaceleracdo global, com
recuperacao gradual da atividade e inflagdo baixa deve favorecer investimentos em titulos de
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longo prazo. O mercado acionario apresenta como uma alternativa de investimento com
grandes oportunidades de valorizacgdo com ganhos que podem colaborar muito para o
desempenho das carteiras junto aos seus objetivos de metas. A conjuntura atual, de acordo
com os analisas financeiros, oferece uma boa oportunidade para se aumentar a alocagdo na
bolsa brasileira. Tal otimismo se baseia na atual razdo preco-lucro do Ibovespa, perspectiva de
crescimento de lucros das empresas, expectativa de juros baixos por um periodo prolongado
de tempo e baixa alocacdo em renda variavel por investidores domésticos e internacionais.
Nao devemos subestimar os riscos e consequentemente a volatilidade possivel,
principalmente nos primeiros meses e ao longo do primeiro ano do novo governo. Pontos de
Atencdo no ambito doméstico, as discussées acerca da possibilidade de avanco das reformas
como da previdéncia, cessdo onerosa e as primeiras medidas do novo governo, como
desburocratizacdo e abertura comercial serdo atentamente monitoradas. Para o investidor
estrangeiro, 0 momento ainda é de reflexdo sobre as proposicdes iniciais do novo governo em
torno de um esperado ajuste fiscal e de uma agenda de modernizacio do estado, além do
acompanhamento dos riscos relacionados ao crescimento mundial Ainda do lado
Internacional, as atenc¢des continuardo voltadas para as discussdes comerciais entre EUA e
China. A carteira do IPMU em 31/12/2018, apresenta "cautela” nas acdes tomadas, cautela
essa que pode ser compreendida através do percentual significativo em titulos publicos (tido
pelo mercado como os mais seguros ao pensarmos em risco de crédito), e, por fundos
compostos exclusivamente por titulos publicos, além do fato de a totalidade dos recursos
estarem alocadas exclusivamente em Renda Fixa. Até o encerramento do periodo a estratégia
se mostrou ser eficaz, porém, ao olharmos para frente, o cenério projetado pelo Boletim
Focus, conseguimos perceber uma Taxa Selic projetada para o final deste ano a 7 %a.a., o que
reforca ainda mais uma busca por ativos de maior expectativa de ganho e risco, tanto no
segmento de renda fixa quanto no segmento de renda varidvel A ideia é buscar
oportunidades num horizonte de longo prazo. A conjuntura de inflacdo controlada, taxa Selic
reduzida, somada a expectativa de um cenario de desenvolvimento da economia do pais nos
préximos anos, entre outros indicadores de crescimento, ndo é mais interessante permanecer
com uma carteira de investimentos muito posicionada no curto prazo. No cendrio interno, a
retomada das discussdes sobre as aprovagdes das reformas poderdo ter forte impacto nos
papéis mais longos, e para o investidor ser beneficiado com o pagamento dos prémios, é
fundamental o posicionamento no longo prazo. Diante de tudo isto, o Comité de
Investimento entende que para toda e qualquer alteragdo da carteira, intencdo de alteracao e
ajustes basicos na carteira, é de fundamental importancia a sensibilidade do comportamento
do fluxo atuarial (passivo) para ter a real ciéncia da necessidade de recursos ao longo do
tempo minimizando assim todo e qualquer desequilibrio financeiro e atuarial. Considerando
dados do mercado financeiro no encerramento de dezembro/2018, janeiro/2019 e nos
primeiros dias do més de fevereiro/2019, bem como as perspectivas para o curto prazo e
meédio prazo, foram aprovados por unanimidade: 1) Migrar o valor total da aplicacdo no fundo
Bradesco FI Renda Fixa Referenciado DI Premium (CNPJ 03.399.41/0001-92) para o fundo
Bradesco Institucional FIC FI Renda Fixa IMA-B (CNPJ 08.702.798/0001-25), conforme processo
IPMU/057/2018. O resultado do fundo foi positivamente impactado pela queda das taxas de
juros dos titulos atrelados a inflagdo e curva prefixada. No encerramento de 2018, o gestor
manteve o risco ativo do fundo focando nos titulos atrelados a inflagdo, efetuando pequena
reducdo exposicdo ativa nos titulos prefixados, ambos de médio e longo prazo. O gestor
acredita que, além da discussdo sobre o patamar da taxa de juros de curto prazo, a
expectativa de reforma da previdéncia ¢ fundamental para definicdo do patamar justo da
curva de juros de longo prazo. 2) Os recursos novos referentes a Contribuicdo Previdenciaria,
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Comprev e Parcela da Divida Previdenciaria, direcionados para ativos indexados ao IMA-B,
fundo Caixa FIC Brasil IMA-B Titulos Publicos Renda Fixa Longo Prazo (CNPJ 10.740.658/0001-
93). 3-) Para pagamento da folha dos inativos, resgatar os recursos do fundo Santander IMA-B
5 Titulos Publicos Renda Fixa (CNPJ 13.455.17/0001-01), bem como para as despesas com a
taxa de administracdo. 4) Migrar R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) do fundo Caixa FIC
Gestao Estratégica (CNPJ 23.215.097/0001-55) e aplicar no fundo IMA-B, Caixa FIC Brasil IMA-B
Titulos Publicos Renda Fixa Longo Prazo (CNPJ 10.740.658/0001-93), considerando o
percentual de 19,39% do PL da Carteira de Investimentos aplicado no fundo. 5-) Alocacdo
Renda Variavel. Apesar da previsdo de aplicacdo na Politica de Investimentos, ndo realizacdo
de aportes neste momento. Continuidade de estudos buscando estratégias para diversificacio
da carteira, com o objetivo de uma melhor relacdo risco versus retorno, principalmente com
relacdo a meta atuarial no médio e longo prazo. 6) Manutengdo das demais aplicacdes. Para
finalizar a reunido, os membros do Comité de Investimentos sdo informados sobre o
Seminario Investimentos nos RPPS que sera realizado no dia 27/02/2019, na cidade de Sdo
José dos Campos, organizado pelo Instituto de Previdéncia do Servidor Municipal de Sdo José
dos Campos — IPSM. O Seminario tem o objetivo de trazer conhecimento, experiéncia e
proporcionar a interacdo com especialistas. Aberto aps membros do Comité de Investimentos.
Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunidq  para gue spnste, eu, Fernando Augusto
Matsumoto, que secretariei os trabalhos, lavrei a pfesent¢ ata que apods lida e aprovada, vai
por mim assinada, e pelos demais.

Fernando Augusto Matsumoto Flavio B
Membro
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