Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

25/03/2024 - Comité de Investimentos

Ata da Reunidao do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU,
realizada aos vinte e cinco dias do més de marco de dois mil e vinte e quatro, as cartorze, na sala de reunides
da sede do IPMU, onde compareceram os membros: Fernando Augusto Matsumoto, Flavio Bellard Gomes,
Lucas Gustavo Ferreira Castanho, Marcelo da Cruz Lima e Sirleide da Silva. Participaram também Luiz
Alexandre de Oliveira (Controlador Interno) e Wellington Diniz (Gestor de Investimentos). Aberta a reunido, 0s
membros do Comité de Investimentos passaram a andlise do Relatorio Financeiro - fevereiro/2024,
conforme documentos acostados no processo IPMU/044/2024. Analise conjuntural de mercado econdmico,
mercado financeiro e monitoramento das varidveis macroeconémicas. Avaliagdo mensal de risco de mercado
da carteira de Investimentos. Andalise de relatério gerencial de rentabilidade dos fundos de investimentos e
acompanhamento da Politica Anual de Investimentos. Informagfes dos acontecimentos politicos e
econdmicos e seus impactos na carteira de investimentos do IPMU. Visao de curto, médio e longo prazo.
Balancete de Receita e Despesa que contém os dados atualizados da previsao e da execucao orcamentaria.
Relatério de Execucdo Orcamentdria com os fluxos de caixa das receitas e despesas para avaliacao da
situacao financeira e orgamentdria dos préoximos meses. Cenario Econdmico. Tivemos um més com uma
forte alta na bolsa americana, reforcado pela alta nas acdes ligadas a IA. Os dados mais fortes de atividade e
inflacdo reduziram novamente as estimativas no inicio de cortes de juros nos EUA em 2024. Por aqui
mantivemos as atencdes para o cenario fiscal, com uma inflacdo um pouco mais forte do que o esperado, o
que pode reduzir a velocidade dos cortes de juros por aqui. Apesar disso, acabamos "surfando parte da onda"
dos mercados estrangeiros no que tange a renda variavel. Na renda fixa as curvas fecharam levemente, se
mantendo em patamares mais altos do que o fechamento de 2023. Os dados de atividade divulgados em
fevereiro nos EUA, em particular do mercado de trabalho, mostraram uma economia aquecida. Os indices de
precos ainda mostram pressdes inflacionarias relevantes. Desta forma, houve uma diminuicdo da confianca
no cenario de pouso suave da economia americana. Além disso, indicadores de atividade industrial globais
mostram retomada do setor, com destaque para os PMIs. Diante deste quadro, diversos diretores de bancos
centrais dos paises desenvolvidos sinalizaram que ndo ha pressa para iniciar um ciclo de afrouxamento
monetario, sendo necessaria maior confianca na convergéncia da inflacdo para a meta. A China segue como
um ponto de maior preocupacao. Apesar dos estimulos do governo, o setor imobiliario residencial mostra
elevado nivel de fragilidade, com vendas deprimidas de casas. Em adicdo, a queda nos pregos aos
consumidores, produtores e imoveis residenciais sugerem a possibilidade de uma espiral deflacionaria no
pais. No Brasil, a inflacdo apresentou sinais divergentes no ultimo més. De um lado, o indice cheio veio
abaixo das expectativas de mercado e, por outro lado, componentes menos volateis e mais ligados a atividade
econdmica superaram as expectativas. Esta composicdo é particularmente relevante tendo em vista que o
Banco Central tem dado énfase a discussao sobre impacto do aquecimento do mercado de trabalho sobre a
renda e desta sobre a inflacdo de servicos. Ainda que a elevacao da renda real nos ultimos meses demande
cautela, as expectativas de mercado para a inflacao seguem relativamente estaveis e ndo parece haver
motivo para movimentos relevantes no curto prazo. Na parte fiscal, ainda que os desafios de médio prazo
persistam, a melhora na arrecada¢ao no primeiro bimestre do ano afasta a necessidade de um grande
contingenciamento em marc¢o, consequentemente minimiza a possibilidade de mudanca da meta para o
resultado primario de 2024. Neste contexto, o cendrio ratifica a decisdo do Banco Central de seguir o
afrouxamento monetario no ritmo de 50bps por reuniao até se aproximar da taxa terminal do ciclo. Mercado
de trabalho aquecido segue como foco do debate para apolitica monetaria. O padrao observado em outros
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paises de um mercado de trabalho aquecido e pressao sobre a inflacdo de servicos também segue
sendo observado no quadro doméstico. Aocupagao cresceu ao ritmo de 90 mil vagas por més no segundo
semestre, registrando mesmo aceleracao no ultimo trimestre do ano (contudo, sdo dados bastante
volateis). De acordo com os dados do Caged, a geracao de vagas formais teria sido de 140 mil por més no
semestre passado. Sao patamares de geracdo deocupacao compativeis com certa estabilidade da taxa
de desemprego, que tem permanecido abaixo de 8,0%. Vale notar que houve moderadaelevacao da taxa
de participagao nos ultimos meses, um comportamento favoravel do ponto de vista da capacidade de
oferta daeconomia e, portanto, que atenua as possiveis pressdes sobre ainflacdo. Em relacao a politica
monetaria, de acordo com os anlistas, a fase de “monotonia” do Copom esta chegando préxima do final. Para
areuniao de margo, aexpectativa é que a sinalizacdo atual seja mantida, de dois cortes adicionais
de 50 pb nas reunides seguintes, o que indicaria a Selic a 9,75% em junho. Contudo, é possivel que haja
uma indicacao que esseforward guidance sera removido na reuniao de maio. Além disso, é possivel que
a reunido de junho traga debates mais intensos sobre a eventual mudanca de passo para 25 pb e sobre a
taxa terminal provavel. Em relacdo a politica fiscal ha um desempenho acima do esperado da
arrecadacao nos ultimos meses. Ainda é provavel uma alteragcao da meta de resultado primario para
esse ano, mas as projecOes para o déficit tém sofrido revisdes para baixo. O principal foco de atencdo segue
sendo emrelacao ao orcamento de 2025, tendo em vista a possivel incompatibilidade entre o limite atual
de despesa e outras regras e objetivos de elevacdo de gastos obrigatérios ou discriciondrios. A
divulgacao do PIB de 2023, de 2,9%, sustentou a avalia¢do benigna para a inflagdo, com o dltimo trimestre do
ano passado apresentando queda no consumo e alta no investimento. Estabilidade do PIB do 4° trimestre levou
aum crescimento de 2,9% em 2023. Registrando praticamente dois anos seguidos de crescimento na mesma
magnitude. A elevagao reflete o forte crescimento da producdo agricola no primeiro semestre, além do
consumo das familias e das exportacdes recordes. Ainda ha incertezas presentes em relacdo ao cenario
externo e possiveis impactos no processo inflacionario global. A Guerra da Ucrania completou 24 meses, sem
perspectivas de novas negociacdes diplomaticas. A tensao no oriente médio continua com o conflito entre
Israel e Hamas e a incursao de rebeldes “houthis” do Iémen no Mar Vermelho, com reflexos no frete maritimo
no canal e Suez, a principal via entre o principal porto da Europa (Roterdd) e a Asia. Mercado Financeiro.
Ainda ha incertezas presentes em relacio ao cenario externo e possiveis impactos no processo inflacionario
global. Fevereiro foi marcado por uma alta volatilidade no mercado externo, registrando uma elevacao
significante das taxas de juros americanas — ostitulos de 2 anos retornaram ao patamar observado em dezembro
— e um fortalecimento do délar, acompanhados de avancos nas bolsas de valores em geral. Tivemos a
continuacao da reprecificacao dos ativos, com as curvas de juros locais e internacionais seguindo 0 movimento
de abertura. Na parcela de Renda Variavel, as bolsas se valorizaram e as moedas, em média, permaneceram
estaveis frente ao ddlar. Nos EUA, as leituras e os dados tém trazido volatilidade para o mercado nesses dois
primeiros meses do ano ligados principalmente a sazonalidade residual, o que deve voltar nos préximos
meses, mas que pode contribuir para a redugao da confiabilidade da proje¢cao, em um cenario de atividade mais
forte. O mercado acredita que, apesar dessa surpresa negativa dos dados de janeiro, para os préoximos meses, a
variagao tende a ser menor e que a inflagdo sequencial voltara a rodar em patamares mais préximos a meta.
Sobre oinicio do corte de juros, com esses novos dados de janeiro, é provavel que o FED opte por esperar as reunioes
de margo e maio e comecar em junho. Na Zona do Euro, com dados mais consistentes de uma inflagdo mais
controlada, espera-se que o Banco Central Europeu inicie o afrouxamento monetario antes do Banco Central
Americano, dado que a inflagdo americana tem se mostrado mais resistente. Na China, o cendrio permanece o
mesmo com Vviés negativo. A economia segue estagnada e nao respondendo ao suporte oferecido pelo governo e
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somado a isso, 0 pais também vai atuar como um vetor de desinflacao global de bens industriais. No cenario
doméstico, os ativos brasileiros acompanharam o movimento externo em uma menor magnitude. A atividade
segue em um bom ritmo, o mercado de trabalho iniciou 0 ano com a taxa de desemprego atingindo 7,5% em
janeiro, o crescimento da massa salarial permanece forte e o cendrio de crédito tem trazido surpresas
positivas apesar da carga de juros ainda alta. O PIB fechou o0 ano em 2,9% e conforme descrevemos acima,
com essas boas noticias, o mercado revisou o crescimento para 2024. O Boletim Focus divulgado no dia 27/2
pelo Banco Central mostrou uma ligeira queda nas proje¢cdes do IPCA de 2024 e 2025, passando de 3,81%
para 3,80% no ano de 2024 e de 3,52% para 3,51% no ano de 2025, mantendo-se estavel em 3,50% no ano de
2026. Ja a projecao do Produto Interno Bruto (PIB) de 2024 subiu de 1,68% para 1,75%. As projecdes do PIB
de 2025 e 2026 mantiveram-se estaveis em 2,00% nos dois anos. As projegoes para o cambio de 2024, 2025 e
2026 mantiveram-se estaveis na comparagio das duas pesquisas. O cdmbio projetado para 2024 é de R$
4,93, 0 de 2025 é de R$ 5,00 e 0 de 2026 é de R$ 5,04. Também as projecdes para a taxa Selic de 2024, 2025 e
2026 ficaram estaveis nos trés anos pesquisados. A Selic projetada para 2024 é de 9,00%, para 2025 é de
8,5% e para 2026 ¢ de 8,50%. No Brasil, apesar da melhora da visao fiscal para este ano em relacao a 2023, a
previsdo de déficit fiscal para 2024 continuam trazendo mais prémio de risco por aqui. Isso aliado as
surpresas altistas da inflagdo e a manutencao do discurso conservador do FED quanto ao inicio do corte de
juros por 1, fizeram as curvasse manterem a patamares mais altos em relacao ao fechamento de 2023. Na
ponta mais curta, as NTN-Bs subiram mais, resultando em queda da inflagdo implicita no més, enquanto nos
vencimentos mais longos a inflagao implicita subiu. No tltimo pregao do més de fevereiro, o Ibovespa fechou
em queda, destoando as bolsas americanas. O indice fechou aos 129.020 pontos. O indice sentiu o peso da
desvaloriagcao de agOes de grande peso para a sua carteira tedria, como bancos, Ambev e Petrobras. O indice
se mantém descolado dos pares americanos recentemente ao ndo consegguir acompanhar o avango das
empresas de tecnoloica lideradas por companhias que aplicand a Inteligéncia Artificial (Al) aos seus produtos
e servicos de forma intensa. A politica monetdria norte-americana segue influenciando no desempenho da
bolsa brasileira, a atividade forte e inflagdo mais resiliente ndo permitem otimismo exagerado. Cabe destacar
que ainda permanecem riscos relevantes, como a perspectiva negativa de China, podendo se refletir na
deterioracao do cenario de precos de commodities. Na Renda Varidvel, acompanhando a alta nas bolsas
americanas, o IBOVESPA fechou com alta de 0,99%. Para2024, continuamos otimistas na estratégia, pelos
motivos ja expostos aqui nos meses anteriores: Brasil sendo uma das melhores opc¢des para os investidores
estrangeiros, queda da Selic, PIB positivo e inflacdo controlada por aqui. Por outro lado, o que tem feito a
bolsa performar abaixo do esperado ainda é o fato determos juros reais superando 5%, mantendo baixo o
fluxo de investidores domésticos em Renda Variavel por aqui. Na Renda Variavel Internacional, em que pese a
manutencao de um cenario geopolitico ainda tenso, as perspectivas do inicio de corte de juros nas principais
economias globais mantiveram o otimismo nos mercados. Nos EUA, apesar de um ritmo de inflacdo mais
controlada, alguns prec¢os ainda permanecem acima do objetivo do FED, o que nos leva a crer que o corte de
juros deve ocorrer somente a partir de junho/24. Na Renda Variavel mantivemos o cenario positivo de 2024,
com o S&P 500 fechando em forte alta de 5,2%, reforcado pelo movimento positivo de acdes ligadas a
inteligéncia artificial. Carteira de Investimentos. A Carteira de Investimentos do IPMU obedece aos limites de
aplicacdes estabelecidos na Politica de Investimentos, com composicao diversificada. Os investimentos
estao diversificados buscando o melhor equilibrio entre o risco x retorno, diante das grandes variaveis que
interferem no retorno dos investimentos, face as mudancas na economia nacional e internacional. Visao de
curto, médio e longo prazo para garantir os rendimentos necessarios frente aos beneficios concedidos e a
conceder. No encerramento do periodo, o IPMU buscou manter a estratégia mais conservadora dentro do
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segmento de renda fixa, diminuindo a exposicao em indices de maior volatilidade, destinando os recursos
para fundos e ativos de baixa volatilidade e baixo risco de crédito, como fundos CDI. A composigao da carteira
de investimentos atende aos requisitos previstos em Lei e cumpre a Politica Anual de Investimentos - PAI,
elaborada pelos membros do Comité de Investimentos, aprovada pelos membros do Conselho de
Administracao e ratificada pelos membros do Conselho Fiscal. A carteira de investimentos esta segregada
entre os segmentos de renda fixa (88,66%), renda variavel (4,33%) e alocagao no investimento no exterior
(7,01%). As proporgdes demonstram uma carteira conservadora, em linha com o cendario econémico de
volatilidade e as obrigagdes do Instituto. O més foi de resultados positivo para todos os investimentos do
Instituto: retorno de R$ 5.547.567,91 (cinco milhdes quinhentos e quarenta e sete mil quinhentos e sessenta
e sete reais e noventa e um centavos). Resultado dos Investimentos. O segundo més de 2024, trouxe um
resultado positivo para a carteira do IPMU. A boa rentabilidade dos ativos de renda fixa, renda variavel e dos
investimentos no exterior tiverem bom desempenho. Com esse resultado a carteira do IPMU fechou em 1,10%
contra uma meta no periodo de 1,19%. Observa-se que as estratégias adotadas no Plano de Acdo na gestao
dos recursos financeiros (grande concentracdo em fundos de investimentos de curto prazo em especial em
fundos DI) conseguiram ter retorno positivo no més do ano, mas nao conseguiram superar da meta atuarial no
mesmo periodo. Relatério de Risco. Os relatérios apresentados de riscos e correlagdes dos investimentos,
apontam no més: risco em renda fixa 0,57% (dez/2023: 0,16%, jan/2024: 0,119%); risco na renda variavel
7,686% (dez/2023: 6,906%, jan/2024: 8,222%) e risco na estratégia investimentos no exterior ficou em
7,208% (dez/2023: 4,00%, jan/2024: 5,266%). Totalizamos a carteira com risco total dos investimentos em
0,0,51% (dez/2023: 0,432%, jan/2024: 0,493%), permanecendo dentro dos limites impostos pela nossa
Politica de Investimentos em vigor no ano de 2024. Fundos com cota cota negativa. Os fundos de
investimentos classificados no artigo 8° | (BB Retorno total FIC A¢6es / Caixa FI A¢cdes Small Cap Ativos) e
artigo 9° Il (Caixa Multigestor Global Equities Investimento no Exterior FIC Multimercado / Santander Global
Equities Dolar Master Investimento no Exterior FIC Multimercado) continuam em situacao de cota negativa
(relacao entre a cota do momento de sua compra pelo IPMU e o seu valor atual). Os membros do Comité de
Investimentos presentes deliberaram pela continuidade do acompanhamento dos fundos que ainda
apresentem cotas negativas, visando uma possivel mudanca no futuro. Ato continuo, os membros do Comité
de Investimentos continuaram analisaram o0s seguintes processos: IPMU/074/2022 (XP Investimentos -
andlise de credenciamento de gestor, administrador, distribuidor e custodiante), IPMU/077/2022 (BTG
Pactual - analise de credenciamento de gestor, administrador, distribuidor e custodiante), IPMU/048/2024
(Relatério de Investimentos — andlise da carteira de investimentos com a posicao dos gestores quanto ao
mercado macroecondmicos e os fundos de investimentos indicados para fazer frente ao cenario de queda de
taxas de juros). Deliberagoes do Comité de Investimentos. Os gestores dos RPPS ja se movimentam para
“sair da zona de conforto” e buscar retornos para seus investimentos em ativos de maior risco a partir de
2024. Mesmo com a redugao para 9% até o final do ano, a Selic continua a oferecer uma taxa atrativa frente as
metas das entidades. Mas até quando é o grande questionamento dos analistas financeiros. Com percentuais
significativos em ativos alocados em renda fixa, os RPPSs come¢am a acompanhar outros mercados mais de
perto (crédito privado, fundos de investimento imobiliario, agoes, investimentos no exterior). Acompanham os
diversos tipos de ativos, para ouvir o mercado e fazer um melhor balanceamento da carteira com outras
classes, mesmo que o movimento nao aconteca todo em 2024. O momento é de cautela e analise porque o
cenario é positivo para o mercado de capitais, mas o juro ainda é atrativo. Com base nos dados técnicos,
analises financeiras, dados atualizados dos fluxos de caixas e dos investimentos com visao de curto, médio e
longo prazo, foram aprovadas por unanimidade as estratégias de investimentos na busca de reduzir a

Rua Parana n° 408 — Centro - Ubatuba — S0 Paulo — Cep. 11.690-400
Telefone: (12) 3833-3044/3833 4842/ 3832 2235 - E-mail: ipmu@ubatuba.sp.gov.br Pagina 4 de 5



mailto:ipmu@ubatuba.sp.gov.br

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

volatilidade da Carteira de Investimento. Considerando o Relatério Mensal de Investimentos,
acompanhamento das rentabilidades e dos riscos das diversas modalidades de operacbes realizadas,
aderéncia das alocacdes dos recursos e processos decisorios de investimentos a Politica de Investimentos, o
Comité de Investimentos do IPMU opina favoravelmente a manutengao da estratégia de investimentos, tendo
em vista a adequabilidade das rentabilidades e dos riscos a Politica de Investimentos. O cenario econémico
ainda volatil demonstra a necessidade de manter os investimentos com baixa volatilidade. 1) Banco
Santander 150-8: Fundo Santander Renda Fixa Titulos Publicos, utilizar para cobertura da folha de pagamento
dos aposentados e pensionistas. 2) Investimentos no Exterior: acompanhamento do mercado e da carteira
de investimentos, movimentos de resgate neste momento poderao realizar contabilmente o prejuizo. 3)
Renda Variavel: acompanhamento do mercado e da carteira de investimentos, movimentos de resgate neste
momento poderao realizar contabilmente o prejuizo. 4) Fundos Referenciado DI: aplicacao das receitas com
compensacao previdenciaria, contribuicao previdencidria e juros semestrais da carteira de titulos publicos. 5)
Credenciamento: finalizacdo do credenciamento do BTG Pactual e XP Investimentos. 6) Carteira de
Investimentos: analise dos fundos de investimentos indicados pela Caixa Econémica Federal, Santander,
Itad, Banco do Brasil, Bradesco, BTG Pactual e XP Investimentos. 7) Manutencgao das demais aplicacdes até a
proxima reunido. Para finalizar a reunido os membros do Comité de Investimentos sdo informados da
Certificacao Institucional: prazo de realizacdo da prova de certificacdo do responsavel pela gestdo dos
recursos e membros do comité de investimentos - nivel intermedidrio até o dia 27/03/2024. Nada mais
havendo a tratar, foi encerrada a reuniao e para que conste, eu, Fernando Augusto Matsumoto, que secretariei

os trabalhos, lavrei a presente ata que apds lida e aprovada, vai por mim assinada, e pelos demais.

Fernando Augusto Flavio Bellard Gomes Lucas Gustavo Ferreira Luiz Alexandre de Oliveira

Matsumoto

Diretor Financeiro IPMU
Anbima CPA 10
CPRPPS CGINVI

Sirleide da Silva

Presidente do IPMU
Certificacao - Anbima CPA 10
Certificagao - CGRPPS
CPRPPS CGINV I

Membro Comité de
Investimentos
Anbima CPA 10
CPRPPS CGINV |

Marcelo da Cruz Lima
Membro Comité de
Investimentos

Certificagcao - Anbima CPA 10
CPRPPS CGINV I

Castanho

Membro Comité de
Investimentos
Certificacao - CGRPPS
CPRPPS CGINV |

Wellington Diniz
Gestor de Recursos
CP RPPS CGINV I

Controle Interno
CPRPPS CGINV I
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