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19ro5/2020 -Comite de lrrvestimentos

Ata  da  Reuni5o virtual do  Comite de  lnvestimentos  do  lnstituto  de  Previdenc.ia  Municipal  de
Ubatuba -  lpMu,  realizada  aos  dezenove d.ras do  m6s  de  maio de 2020,  as  dez horas,  atravds  de
aplicativo    de    mensagem   .lnstantaliea,    "WhatsApp",    devido   a    pandemia    do    Covid-19,    em
atendirnento   ao   Parecer  Juridico   032/2020,   Portaha   IPMU   016#020   e   ao   Decreto   Mun.ic.ipal
7306/2020  que  estabeleceram  proced.unentos  de  isofamento  soc.ral  no  ambito  da  Administracao
Pdbllca   MuniciipaL   onde  conectaram-se,   Fernando  Augusto   Matsumoto,   Flavio   BelLard   Gomes,
Marcelo  da  Cruz  Lima  e  Sirleide  da   Sttva.  Todos  os   reLat6rios  e  informativos  da   pauta  foram
encaminhados   por   me.ro   elefronieo.   Dando   inieio   a   pauta   da   reuniao   com   a   aprova¢o   do
credenciamento de fundo de investimentos, conforme Resolucao CMN n° 4.695A018, que alterou a
Resolucao   CMN    n°   3.922/2010   lpMU~5l/2020   -   Santander   Global   Equ.ities   Mutt.imercado
lnvestimentos   no   Exterior  -   CNPJ   17.804.792/0001-50,   conforme   documentos   de   analise   de
credenc.iamento  e   relat6rio  da   consuLtorfa  finance.Ira,   que   registra  as   prem.issas  do  fundo   de
investimentos,  hem  como julga  apto  a  receber  recursos  ftnanceiros  do  RPPS.  0  fundo  tern  por
objetivo investir ro mercado de ac6es global de forma ativa. Enauedramento: Artigo 9° A, inciso 11,
ssegmento investimento no exterior. Linite de alocacao: ate 10% em relac5o aos recursos do RPPS e
ate  5% do patrimchto do fundo. £es±Q[  Santander Brasil Gestao de  Recursos Ltda. Administrador:
Banco  Santander  Bras.ul  S.A.  Cotistas:  16  (dez2013),  16  (dez2014),  36  (dez2015),  28  (dez2016),  23

(dez2017),  31  (dez2018),  25  (dez2019),  27  0an2020),  29 (fev2020),  28 (mar2020),  30 (abr2020),  e 49
(13ro5AI20). Patrim6nio: R$  19.968.074,71 (dez2013),  R$ 22.395.896,87 (dez2014),  R$ 67.122.387,23
(dez2015),  R$  61.591.062,21  (dez2016),  R$  96.183.078,97  (dez2017),  R$  257.810.092,89  (dez2018),
R$181.058.265,14       (dez2019),        R$201.939.971,31       ¢an2020),        R$208.246.709,30       (fev2020),
R$203.837.556,54    (mar2020),     R$251.486.113,05    (abr2020)    e     R$276.030.795,72    (13ro5/2020).
Rentab.wldade:  10,5%  (2013),  15,10%  (2014),  42,00%  (2015),  -11,0%0  (2016),  22,60%  (2017),  4,52%

(2018),  25,90% (2019),  5,73% ¢an/2020), 0,29% (fev/2020),  -1,20% (mar/2020)  e  19,14%  (abr#020).
Benchmark:  CDl.  Na  sequencfa  da  reuni5o  passou-se  a  anatse  do  processo  IPMu"25/2019,
referente  ao  estudo  de  AIM  Asset  Liability  Management.  Conforme  contrato,  a  consultorfa
complementou  o  relat6rio de  10/2019 com os dados da Avaha¢5o Atuarfal 2019. 0 estudo trouxe
uma  visao  da  estrat6g.ra  de  alocacao  dos  recursos  financeiros  adequada  ao  passivo  atuarfal  do
lpMU,  demonstrando os vaLores necessarios para pagamento de benef{cios previdencLarios futuros,
considerando a rentabllidade proporcionada por cads ativo atrefado ao prazo em que os recursos
sao  mantidos no  mercado financeiro.  0 ALM  6  uma forma de auxiLiar ne  defini¢5o de como sefao
alocados  os  valores  recebidos  pelas  entidades  res  rna.is varfades  classes  de  ativos,  considerando
vari6veis  como  CDl,   infLac5o,   renda  variive|   dentre  outros.   i  uma  ferramenta   .lmportante  no

gerenciamento do ativo e o passivo atuahaL fazendo com que a carteira de investrfentos tenha a
manor risco com o  melhor retomo  possiveL  Estrat6gfa trazida  pete estudo ALM,  com a realoca¢5o
de recursos ao tongo do tempo, para ajuste de carteira em 10/2019: risco (5,44%), retorno (6,09%),
meta atuahal (6,00%),  Selic/CDl  (15,00%),  lMA-B  (51,07%),  lbov (8,93%)  e Smau (25,00%).  Est;.at6gfa
trazida  pelo estudo ALM,  com a realoca€ao de recursos ao longo do tempo,  para ajuste de carte.Ira
em   04/2020:   risco   (4,27%),   retorno   (5,90%),   meta   atuahal   (5,86%),   SertycDl   (8,70%),   lMA-B
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10/2019:  Selic/CDl  (4,57%),  lMA-B  5  (8,59%),  lMA-B  (25,52%),  lMA-B  5+  (13,41%),  lMA-Geral  ex-C

(15,17%),  lpcA  (27,96%),  lGPM  (4,78%),  lbov  (0,00°/a),  Small  (0,00%).  Comparativo  da  carteira  de
Invest.imentos do lpMu em 04/2020: Selic/CDl (11,90%), lMA-B 5 (1,63%), lMA-B (25,12%),  lMA-B  5+

(6,97%),  lMA-Geral  ex-C  (15,47%),  lpcA  (33,52%),  lGPM  (4,94%),  lbov  (0,45%),  Small  (0,00%).  Ato
cont{nuo,  membros  do  Comit6  de  Invest.imentos  iniciaram  a  anal.ise  conjuntural  de  mercado  e
monitoramento  das  varfuave.is  macroecon6micas,   no  fechamento  do   1°  quadrimestre  de  2020,

processo  lpMu/079/2020.  Refat6rtos  de  investimentos,  bolet.im  Focus  e  perspect.ivas  do  cenario
econ6mico,  demonstram os fatos que abafaram a economia brasiLe.Ira e mund.ra|  em consequencia
da rea€ao do mercado financeiro nacionaL e gtoba[ devido a pandemia do coronav{rus,  culm.inando
com o desempenho insat.isfat6r.io da Carteira  de  Invest.Lmentos e comprometendo a  meta atuariaL
Analise da rentabilidade dos indicadores financeiros de abr.il e dos pr.iine.iros d.ras de rna.io/2020. No
decorrer do mss de maio ate o dia 15, os resultados dos ind.icadores esfao negativos. No segmento
de  renda fua,  o  lMA-B  e  lMA-B  5+  continuam com  performance  negat.iva.  No segmento de  renda
variave|   todos   os   .indicadores   estao   com   performance   negativa.   Cenario   Macroecon6mito.
Mercados  ftnanceiros  seguem  em  modo  de  malor  aversao  ao  risco,  com  receio  de  uma  segunda
onda de contamina€ao de Covid-19 nos paises que relaxam suas medidas de distancfamento social
e ap6s discurso de Jerome Powel| presidente do Fed, avisando que mais medidas de est{mulo fiscal

podem  ser  necessarias,   uma  vez  que  a   pol{tica  monetar.ia  esta  perto  do  seu  I.imite.   Bastante
cauteloso   em   refa€5o   ao   ritmo   de   recupera€ao   da   economfa   no   p6s-pandem.ra,   apontando

preocupa€ao  com  a  poss.ibilidade  de  o  desemprego  se  manter  elevado  por  longo  perlodo.  Ao
mesmo tempo, reafirmou que alguns instrumentos de politica monetaria, como a compra de ativos,
devem ser interromp.idos quando o choque se dissipar, e descartou que ojuro basico seja levado a

patamares  negativos.  No  cenario  finance.iro  global  e  dom6stico  todas  as  aten€6es  cont.inuam
voltadas para a surto do Covid-19, que esfa aparentemente controLado nos pa{ses asiaticos, apesar
da  preocupa¢ao  com  uma  "segunda  onda",  mas vive  o  pico  nos  paises  ocidenta.is,  com  destaque

para  os  Estados  Unidos  e  o  Bras.il  Na  Europa,  principalmente  na  ltalia,  Espanha  e  Alemanha,  a
pandemLa da mostras de ter atingido o pico e esta recuando, fato que esfa acarretando os projetos
de abertura gradual da economia. A medida adotada por diversos pa{ses para tentar conter o pico
de   infec¢ao   pelo   novo   coronav{rus   6   o   .isolamento   social   da   popufacao,  juntamente   com
fechamento   das   at.ividades   comerc.ras   nao   essenciais.   Este   fato,   alinhado   a   alguns   outros
(capacidade do s.istema de sadde de atender as pessoas infectadas, .impacto fiscal das medidas dos
governos para tentar nao desacelerar a econom.ra e manter aux{lios as popufac6es desamparadas e
impactos nas receitas com a diminui€ao da arrecada€ao) levou panico nos mercados de renda fu(a e
renda var.Lave| ja que os .invest.idores nao conseguem prever o tamanho do problema gerado. Abril
foi  marcado  pelo  avan¢o  do  surto  da  Covid-19  no  mundo,  piorando  as  perspectivas  de  recessao
econ6mica mund.rat em 2020 devido aos efeitos das medidas de d.istanc.ramento social adotadas em
virios pa(ses. Em abri|  paises como  EUA, Zona do Euro e China divulgaram seus resultados de PIB
do  primeiro trlmestre  de 2020,  expLiehando  a  inpacto da  pandemfa  na  atividade econ6m.ica.  Na
China,  o  primeiro  pats afetado e  que adotou  medidas  muito  r{gidas  de  distanc.iamento social  em

janeiro/fevereiro,  o  PIB  contralu  -6,8%  a.a  (a  prune.Ira  queda  na  atividade  ch.inesa  desde  1992)



wh Instituto de Previdencia  Municipal de Ubatuba -IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balne5ria de Ubatuba

desde o .Ln.ic.io da serie h.ist6rica em 1995) e queda de 4,8% a.a nos EUA (a pior queda desde a cr.ise
financeira de 2008). Os dados da situa¢ao atual e das expectativas da atividade .Industrial medidos

pelo  PMl  mostram  que  a  contra€ao L€con6mica  vista  nas  econom.ias  avan¢adas  nao  parou  em
marco.  Nos  EUA,  o  PMl  de  manufatura  de abril alcan€ou  36,1  pontos,  aba.uno  de  mar€o  e o  menor
valor  desde   a   grande   recessao   de   2008,   enquanto   na   Zona   do   Euro,   a   pr6via   do   PMl   de
manufaturados de  abril flcou  em  33,4  pontos,  o  menor valor da  s6rie  hist6rica,  abaixo  mesrrio  da
crise ftnance.ira de 2008. Na China, o PMl de manufaturados teve reducao do patamar de 52 pontos
registrado em  mar€o  para  50,8  pontos em abrl|  mas ainda ac.ima  da  linha  d'agua  de  50  pontos,
sinalizando  que a atividade permanece em expansao,  de.exando  para tfas os efeitos do  isoLamento
soc.LaL sobre a  econom.ra.  Os pr.imeiros resultados econ6m.icos do COVID-19 deram a dimensao do
•impacto da cr.ise viral  atlngindo diretamente o mercado de trabalho,  a at.ividade econ6miea e ate

mesmo  a  infla€ao.  Em  pa{ses  em  que a  crise  ultrapassou  o  seu  ap.Ice,  o  resu[tado  se assemelha  a

passagem de urn tsunam.i com destru.i€ao de vidas, empregos, neg6cios em farga escala. A batalha
continua  tanto  no  ambito  econ6mico,  quanto  no  ambito  de  mercado,  pois  a  pandemfa,  tanto
localmente quanto no exter.ior cont.Lnua a carregar urn peso politizado mu.Lto grande e ainda que o
reflexo  nos ativos finance.iros  comece a  perder forca,  os  desafios  continuam,  em  meio a crise viral
constante.  Cenario  internac.renal  Para  mitigar  os  efe.itos  da  Covld-19  sobre  a  economia,  o
receituario  da  poLitica  econ6mica  e  a  expansao  da  poLitica  fiscal  (com  foco  em  transferenc.ra  de
renda para fam{l.ias e empresas) e monefarfa (foco na I.iquidez e manutencao da funcional.idade dos
mercados),   buscando   d.uninuir  a   destru.i€ao   de   capital  humano   e   de   capac.idade   .instalada   e
viab.il.izar  a  retomada  econ6mica  no  p6s-crise.  Ate  agora,  entre  med.idas  monet5r.ias  e  medidas
fiscais  as  econom.ras  avan€adas  anunc.raram  em  torno  de  US$  11,5  trilh6es.  0  pacote  fiscal  nos
Estados Unidos totaliza  12% do  PIB,  o pacote na Alemanha  soma  26% do PIB e no Japao,  20°/o do
PIB. A aten€5o se mant6m em torno do coronav{rus e muitas .incertezas ainda pa.tram no horizonte.
Mesmo  com  os  primeiros  sina.is  de  reabertura  de  econom.ra  e  in{cio  de  fase  descendente  de
contamina€6es em var.Los paises, a dinam.ica da retomada cont.Lnua incerta, assim como a trajet6rfa
de casos p6s relaxamento de medidas de .isolamento social A economia sofreu urn grande choque
com  o  surgimento  do virus  e  as  med.idas  necessar.ias  para  a  contencao  deste.  A  persistencfa  e  a

profundidade do choque em cada econom.ra dependerao das medidas contrac{clicas adotadas e da
capac.idade de se obter ctedito durante este per{odo. A grande ddvida 6 com rela€ao de como sera
a volta a atividade econ6m.ica. Cenario NacionaL No BrasiL com os dados de at.ividade econ6mica

p.iores do que o esperado em mar€o e abriL flcou rna.is cfaro que o choque negativo na atividade ao
longo do pr.imeiro semestre sera considefaveL Por isso, anaristas revisaram o PIB de 2020 negativo
e pequeno crescimento para 2021, apesar de reconhecer que a veLoc.idade da retomada dependefa
do sucesso no combate ao virus e da efet.ividade das poL{t.Lcas pdbl.icas adotadas no curto prazo. 0

processo de  recupera¢ao tende a  ser rna.is  lento do  que  o  observado  nas  pr.incipa.is economias. A
atividade sofre urn forte choque negativo e a expectativa para a inhacao dos pr6ximos meses 6 de
defLa¢ao s.ignificativa. 0 elevado grau  de  incerteza sobre todas as varL5ve.is  implica  uma  constante
revisao  do  cen5r.io,  de taL forma  que  as  .informa¢6es  de  curto  prazo  tern  peso  relevante.  0  Bras.il
acelerou o seu processo de corte dejuros quando o COPOM  cortou a taxa basica para 3% ao ano,

programando  urn  pr6ximo  corte  a  termo  e  dando  espa€o  para  que  o  Real  aprofundasse  sua
desvaloriza¢ao  frente  ao  d6Lar  e  seus  pares  internaciona.is.  0  Banco  Central adotou  uma  postura
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rna.is est.imuLativa na  dltima  reunifeo e reduz.iu a taxa Selic em 0,75%,  s.inal.Eando a  possibilidade de
urn corte adicional na  reun.L5o dejunho. A infLa€ao de abriv2020 veto menor que a  esperada pelo
mercado em -0,31%. No ano esfa em 0,22% e no acumulado em 12 meses 2,39°/o. A taxa de camb.io
no mes de abriv2020 se desvalorizou  em refacao ao mes de mar€o/2020 e fechou  em  R$  5,42. 0
d6lar permaneceu  refativamente comportado ate  meados  do  mes,  quando  problemas  polit.Lcos  e
sina.Ls  emitidos  pela  atividade  econ6mica  continuaram  negativos,  susc.itando  o  que  se  conftrmou
como a continuidade da pol{tica de afrouxamento monefario por parte do Banco Central levando a
desvaloriza¢ao continua do Real frente ao d6far. A previsao 6 que a taxa feche em dezembro/2020
em  R$  5,00  e  em  dezembro/2021  em  R$  4,83.  Proje€ao  de  piora  significativa  dos  indicadores
econ6micos  brasileiros,  em  meio  a  continuidade  dos  bloqueios  e  paral.isa€6es  e  quanto  mats
avan¢arem   ta.is   eventos   governamenta.is,   maiores   sefao   os   custos   fiscais   e   econ6m.icos   da

pandemfa.  A  diferenca  ocorrefa  tanto  na  perspectiva  de  retomada  global  e  local  da  ativ.idade
econ6mica,  como  das  reformas  estruturantes  ainda  necessarias  ao  Brasil  no  m6dio  prazo  e  os

planos  de  conten¢ao  a  cr.ise  no  curto  prazo.   Neste  caso,   o  cenar.io  pol{t.ico  ainda  nao  traz  a
seguran¢a  necessaria.  No  curto  e  m6d.io  prazo  tamb6m  havera  contra¢ao  econ6m.ica  devido  aos
efe.itos da Covid-19.  Ha mu.ita .Lncerteza no cen5rio,  mas espera-se uma forte retra¢ao na ativ.idade
em  2020,  com  PIB  negativo  e  aumento  das  pol{tieas  monetarfa  (expansao  de  liqu.idez  e  corte  de

juros)  e fiscal (aumento dos gastos primarios e  para-fiscal). A  piora da  perspectiva de cresc.imento
acarreta em revisao das expectativas da evolu¢ao da taxa  desemprego (da ociosidade dos fatores
de producao), consequentemente da decisao dos juros basico (taxa Selic), assim como da evolucao
das contas fiscais (devido ao efeito da  maior recessao)  e da evolucao da taxa de cambio (tamb6m
devido a p.iora da perspectiva de crescimento econ6mico). Investimentos. Cenario nebuloso ser.ia a
melhor  defini€ao  da  s.itua¢5o  atual  Atualmente  nao  sabemos  como  sera  o  retorno  da  econom.ra

p6s-quarentena.  Adicionalmente,   quest.ronamentos  sobre  a  sustentab.Llidade  fiscal  bras.lie.Ira  de
m6dio  e  longo  prazo,  causam  esse  cenario  nebuloso  para tentar fazer  proje€6es  no  mercado  de
a€6es.  0  mercado  seguiu   no  mes  de  abril  digerindo  os  dlt.imos  acontecimentos  relativos  ao
Coronav{rus e principalmente seus impactos soc-ra.is,  econ6micos e financeiros sobre os pre¢os dos
ativos.  Acelerou-se a  percep€ao  de  proje€6es cada vez  mais  negativas  para  o  PIB  de  2020  com  o
Focus  mlgrando  para  perto  de  -4%  e  alguns  analistas  com  expectativas  ainda  muito  p'iores.  A
cautela   pauta   os   neg6c.ios,   com   os   investidores   monitorando   not{cfas   de   que  alguns   pa{ses
enfrentam  uma  segunda  onda  de  casos  de  coronav{rus  a  med.Ida  que  comecam  a  remover  as
med.ras de .Lsofamento. A expectativa para o lpcA segue em queda e com certeza flcafa bern aba.Lxo
do  piso  da  banda.  A  forte  queda  no  pre€o  do  petr6leo  no  mercado  .internacionaL  corrobora  urn
cenario de ba.Lxos (ndices inffacionarios. 0 Bga± seguiu  pressionado, assim como outras moedas de

pa{ses  emergentes,  entretanto  em  abr.il veriftcou-se  que  alguns  pares  nao t.iveram  desvalor.uza€ao
ou  apresentaram ate  mesmo aprecLa¢ao.  0  Real foi a que apresentou  o pior desempenho. Bepda
Ei2£a£  0  mss  de  abril  assim  como  mar€o,  tamb6m  foi  fortemente  infLuenc.rado  pelos  efeitos  do
covld-19  na  econom.ia.  Medidas  do  governo  e  do  banco  central  continuaram  sendo  anunc.radas,

pofem  ru{dos  politicos  e  receios  em  refa€ao  a  pol{tica  fiscal  come€aram  a  ter  for¢a  sobre  as
expectativas dos agentes do mercado. As incertezas em re[a¢ao ao futuro continuaram tendo efe.ito
sobre as decis6es de invest.idores,  que buscam ativos rna.Ls seguros e de prazos mats curios. Ainda
nao se sabe ao certo quando a economia voltafa a funcionar normalmente, o que inclui a conffanca
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do consumidor, que dove tomar mais tempo para retornar a patamares pr6{rise. Analistas esperam
urn corte de 50 pontos percentuais ne reuniao do Copom a ser realizade no dfa 6 de rna.ro,  por6m
continuam   com  visao   de  que  o  investidor  dove  buscar  decidir  com  cautela   e  graduelmente
aumentar a  exposicao a  risco.  Renda VarlaveL  No  mss de abfu tivemos  uma  Leve  recuperac5o  do
indice  Bovespa,  depois da forte desvalorizacao no  m€s de marco. A rap.ida  reacao das autoridades

gLoba.is   monet6rias   com   urn   socorro   finaneeiro   praticamente   irrestrito   foi   o   motivo   hera   a
recuperacao dos mercados acionarios. 0 lbovespa terminou o mds com vetorizacao de 10,25%, aos
80.505 pontos, abaixo do recorde hist6rico reg.lstrado em 23ro1/2020 aos  119.527 pontos. 0 `undice
acumuLa perda de -30,39% ro ano. RentabiLidade dos principais indicadores de renda fixa ate
15m5/2020:  lRFM  1  (0,2144%  m€s/  2,1028%  ano),  lRFM  1+  (ro,0786%  mfty  2,8808%  ano),  lRFM
Total (0,0194% mes/ 2,6105% ano),  lMAB-5 (0,5875% mes/ 0,4985% ano),  lMAB-5+  (0,4034% mss/ -
2,0913%  ano),  lMAB-Total  (0,347%  mes/ro,8702%  ano),lMA-Geral  ex-C  (0,15855%  mss/  ro,1846%
ano),  lDKA IPCA 2 (0,2394% mes/ 0,9191% ano) e CDl (0,1222% mss/ 1,4237% are). Rentabilidade
ddos principals indicadores de renda vari6veL ate  15ro5/2020:  lbovespa  (-3,66% mss/ -32,94%
ano),  lBRX~50  (-3,60%  mss/  -33,54%  are),  lmobilidrio  (15,64%  mes/  -50,54%  ano),  lconsumo  (-
3,94%  mss/  -27,78%  ano),  Small  Caps  (10,86%  mss/  41,23%  ano)  e  ldiviclendos  (6,95%  mes/  -
33,61%  ano),  Com  relacao  a  Carteira  de  ln\restimentos,  em  abriL ate  chegou  a  apresentar  uma
recuperacao mats robusta,  mas que foi esvazfada pelos eventos politicos da t]ltima semana do mes.
0   saido   des  aplicac6es  finance.uns   em   2020  vein  sofrendo   com   a   volatilidade   do   mercado
ffroi nceiro, devldo a evolugao da crise Covid 19. No fechamento do mds a carteira de investimentos
apresentou   valorizacao,    acompanhando   o   comportamento   do    mercado   no   per{odo,    com
rentab.llidade  de   R$  2.705.087,46  (dots  in.llh6es  setecentos  e  cinco  mil  oitenta  e  sete  reais  e

quarenta e sets centavos), quando comparada com o fechamento de mar¢o/2020, com patrim6n.io
ffroaneeiro de R$ 393.362.678,19 (trezentos e noventa e trds milh6es trezentos e sessenta e dots mil
seiscentos  e  setenta  e  oito  reais  e  dezenove  centavos).  0  lpMU  encerrou  2019  com  patrinch.io
ffroanceiro  em  R$  401.568.842,56  (quatrocentos  e  urn  mith6es  quinhentos  e  sessenta  e  oito  mi(
oitocentos  e  quarenta  e  do.Ls  reais  e  c.inquenta  sets  centavos).  A  rentabilidade  dos  investimentos
entre jane.Ire/abru  fo.I  negativa  em  R$  6.224.309,31  (se.is  miLh6es,  duzentos  e  vinte  e  quatro  in.iL
trezentos  e  nave  reais  e trinta  e  urn centavos).  0 fraco desempenho  nos `investimentos  refletlu  a

grande     volatiLidade     dos     mercados     financeiros     devido     a     pandem.ra     do     "coronavtrus".
Enquadramento: llndos os investimentos do IPMU esfao aderentes com rela¢5o a  Resofucao CMN
3922/2010, alterade pefa Resoluc5o CMN 4392/14, 4604A7 e 4695/18 e a Politica de lrvestimentoss

para o exercicio de 2020: 15,60% (titulos do tesouro necionel -renda fixa artigo 7 I athea A), 55,95%
em fundos 100% titulos ptibheos - renda fixa artigo 7 I al{nea b), 28% (fundos de rends fixa -artigo
7  lv aLinea a)  e 0,45% (fundos de renda vahavel -artigo 8  11  Alina A).  Relat6rio Risco x Retomo:
No  encerramento  de  abriv2020,  o  VaR  da  carteira  do  lpMU  apresentou-se  abaixo  do  limite  do
segmento de  renda fixa (5,00%) e do  segmento de renda varfevel (20%)  estipulados na  Pol{tica de
lnvestimentos:  Renda  Fiixa  (0,23% jane.iro/ 0,33%  fevereiro)/  2,03%  marco  e  1,26%  abril)  e  Renda
Vari5vel  (0,00% janeiro/ 0,00%  fevere.iro)/  11,89%  mango  e  5,75%  abrit).  0 VaR  calcuLado  mede  a

perda  maxima  da  carte.rna  em  rela¢5o  aos  valor  de  mercado,  o  que  no  m€s  correspondeu  a  RS
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reais e setenta e oito centavos). Rentab.utdade x Meta atuarinL 0 desempenho geraL da carteira
de   .investimento   no   encerramento   do   mss   do   1°   quadrimestre   de   2022   foi   insatisfat6rio,
notadamente  sofrendo  com  a  evolu€5o  da  cr.ise  do  "Coronav{rus'',  refletindo  o  pessim.ismo  e  a
volat'ilidade do  mercado ftnanceiro,  que influenctou  s.ignificat.ivamente a  meta atuaria[ no  per{odo.
Diferente  do  mss  de  marco  (resuLtado  fo.I  comprometido  principaLmente  pelo  desempenho  ruim
dos .investimentos em fundos lMA -parte tonga) o mss de abr.il observou-se uma leve recuperacao.
A  rentab.ilidade consolidada da carteira do lpMU  nos quatro  primeiros meses de 2020 foi negativa
em -1,68%,  para uma meta atuarfal de 2,74% no per{odo.  No ano (-1,68% patrim6nio/ 2.19% meta
atuar.ral),  03  meses (-2,12% patrim6nio/ 1,49% meta atuarfal), 06  meses (-1,68% patrim6nio/ 4,98%
meta  atuarial),  12  meses  (8,990/o  patrim6nio/ 8,59%  meta  atuar.ial),  24  meses  (20,50%  patrlm6n.io/
20,89%  meta  atuarfal)  e  36  meses  (32,57%  patrim6nto/  30,25%  meta  atuaria[).  Delibera¢ao.  Em
momentos  de  incertezas,  a  melhor  op¢ao  6  permanecer  numa  pos.i€ao  mais  conservadora,  com
rna.ior  exposl€5o  em   indieadores   de   curto   prazo   na   renda  fixa.  A   postura   conservadora   nos
•investimentos  do  lpMU  tern gerado  resultados  satisfat6r.ios  nos  tilt.imos  anos.  0  alongamento  da

carte.ira,  em  especial  no  segmento  de  renda  variavel,  poderfa  propicfar  desvalor.iza€ao.  0  atual
cenario  ainda  €  incerto,  com  extrema  voLatiLidade  e  quaisquer  movimentos tornados  por .impuLso

podem provocar danos a estrat6gfa de investimentos do lnstituto. Importante mencionar que ate a
presente  data,  o  lpMU  reg.istra  desvalor.izacao  nominal das  cotas  dos  fundos  de  investimentos.  A
desvaloriza¢ao apresentada nao .unplica em preju`izo,  pois as cotas nao foram resgatadas.  Portanto,
de  imed.rato  nao  ha  o  que  se  fa far  em  perdas  e  sim  oscilac6es  de  mercado  pela  qua.is  todos  os
Reg.imes  Pr6prtos  de  Prev.rdenc.ra  Social  do  pats  esfao  passando.  No  segmento  de  renda  var.ravel,
com  a  voLatiLidade  continua  dos  mercados,  analistas  defendem  que  este  nao  6  o  momento  de
ampl.iar significativamente  o  risco  nos  investimentos,  se  considerar que a  deteriora€ao  econ6m.ica
se estenda por mats tempo,  bern como a situa€ao politico-econ6mlca. Para eles,  os 80 mil pontos
de  hoje  sao  muito  diferentes  dos  80  mil  pontos  de  antes  a  aprova¢ao  de  reformas.  Ex.istfa  urn

potencial  de  crescimento  da  economfa,   novas  reformas  e  urn  ambiente  politico  mats  estavel
Cenario  diferente  no  fechamento  do  pr.uneiro  quadr.Lmestre  de  2020.  0  Comite  de  Invest.imentos
neste  momento  mant6m  a  distr-Lbui€ao  da  carteira  de  investimentos  com  o  intuito  de  rna.tor

protecao contra o momento vofatil que atravessamos. Mantendo a serenidade e a responsab.il.idade
em  nao tomar atitudes  prec.ipitadas  em  momentos  de  crise,  acompanhando  o  desempenho  dos
fundos de .investimentos e tamb6m do cenario para dec.id.ir o melhor momento de fazer mudan€as
ou adequac5o nos investimentos, como forma de protecao da carteira de investlmentos. Com base
nos  dados t6cnicos,  analises  financeiras  e  propostas  de  .investimentos  e  desinvestimentos  foram
aprovadas por unan.imidade as estrat6gfas de investimentos de curto prazo. 1-) Estudo ALM (Asset
Liabilfty Management): a  necessidade de intens.rficar a busca de rentabitidade dos .investimentos

pr.inc.ipalmente  com  cenario  de  reducao  da  Taxa  Selic,  com  eleva€ao  de  risco,  atrav6s  de  gestao
at.tva, para obten€ao de retornos mats atraentes que se aproxime da meta atuahaL ficou prejudicada
neste   momento   de   grande   instab.ilidade   nos   mercados   finance.iros,   dev.Ldo   a   pandem.ra   do
coronavirus.    Suspensao    da    implementa€ao    das    sugest6es    apresentadas    no    relat6rio.    2-)
Credehc.ramento   de  fundo   de  .unvestimentos:   credencfamento   de   fundo   de   invest.imentos,
Santander Global Equities Multimercado lnvestinentos no Exterior. 0 fundo nao recebefa aporte no
momento  e  tefa  acompanhamento  do  seu  desempenho  pelos  pr6ximos  meses.  3-)  Fundos  de
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renda varifvel: apesar de  baixa  exposic5o  no segmento  (0,44% do  PL),  e do  indiee  lbovespa  ter
caido  bastante  e  "parecer"  estar  num  nivel  interessante  (fechamento  em  fevereiro  aos  104,1  in.ul

pontos e fechamento o dfa  30/04 aos 80.505 mu pontos),  manter cautela  no aporte neste tipo de
iinvestimento,  princ.apalmente  por conta  da volatilidade  que ainda  o  mercado  pode apresentar no
curto  prazo.  Nao  se tern conviccao  de  que  o  pior ja  passou.  0  risco  ainda  e  alto  para  utilizar  da
estrat6gfa de elevac5o do risco nos iinvestimentos. Alterar a estrat6g.ra de alongamento da carteira
de   investimentos   aprovada   para   o   exercteto   de   2020,   conforme   estudo   ALM   Asset   Lfab.utty
Management.  4-)  Caixa  Econ6mita  Federal:  aportar  os  recursos  da  contribu.rio  previdenci6ha

para o fundo de .investimentos Caixa  Renda Fixa Ativa Longo  Prazo (CNPJ  35.536.532/0001-22).  5-)
FOLha  de  Pagamento:  para   cobertura  da  folha  de  pagamento,   reaLizar  resgate  do  fundo  de
investimentos  Santander  Renda  Fixa Ativo  FIC  FI  (CNPJ  26.507.132/0001ro6).  6-}  Manuten¢ao das

aplicac6es, sem reaLizar reaLoca¢5o de recursos. Pare fulalizar a reun.15o, os membros do Comit€ de
lnvestinentos  s5o  informados  sobre:  a-)  Portaria  n°  9.907  de  14/04/2020  do  Minist6rio  da
Economia / Secretaria Especial de Prewidencia e TfabaLho. A Portarfa publicade no Dfario OficfaL
da   un.fao   no  d.ia  27/Abril/2020,   estabelece  parametros   para  o  atend.imento,   peLos  dirlgentes,

gestores  de  recursos  e  membros  dos  conselhos  e  comitds  dos  RPPSs  aos  requisitos  minimos
previstos  no art.  8°-8  da  Lei n°  9.717,  de 27  de novembro  de  1998,  e da outras  providchcias,  que
tefa vigor 60 (sessenta) d.ias ap6s sue publicacao, prazo tim.ite ate a data de 24 dejunho de 2020. A
nova  regra vale tanto para  os  ocupantes atuais  dos  cargos como  para os que forem nomeados a

partir desta  data.  Segundo a  portaria,  a  partir de  2021,  esses  profissioneis  dever5o ter formacao
superior,    expertencfa    na    respectiva   area    de   trabalho,    nao   ter   incidido    em    srfua¢6es    de
ineLegibilidade e possutrem  certiflcac5o adequeda. A iniplementacao das  medidas  sera  gradativas.
Modeto  de  declaracao  e  thks  para  solic.itaq5o  des  certid6es  para  comprovacao  dos antecedentes
criminais,  necess5rias para atender as recomendac6es da  portaha serao encaminhados por e-mail;
b-)  Semarla ori-Line de lnvestinentos para os RPPS Abipem (Evento reaLizado pefa Ab.Lpem em

parcerfa  com  a  XP  lrvestimento,  realizado  nos  d.ias  04,  05,  06  e  07  de  mate.  Apresenta€6es
d.isponibilizadas no site ww\^rabiDemora.br/tvabiDem) e c-) Semin5rio de lnvestimentos ABIPEM,
realizado em  parceria com  a Vlnci Partriers (Evento  reaLizado  peLa  AbiLpem  em  parceria  com a
Vinci    Partners,    nos    dias    18,    19    e    20    de    maio.    Apresenta¢des    dispen.Lbilizadas    no    s.ite
www.abiDem.ora.br/tvabtoem). Nada mats havendo a tratar, foi encemada a reunLao, ds onze horas e

para que  conste, eu,  Fernando Augusto  Matsumoto,  quesecretariei os trabalho
ata que ap6s lida e aprovada, vat por mim assinada, e peLa presidente do lpM

4z%j£
ernando Augusto Matsumoto

Dtretor Financeiro lpMu
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