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1.- Introducao

O Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU apresenta o Relatério
Trimestral de Investimentos, referente aos meses de abril/ maio/ junho de 2020.

Este relatério tem por finalidade apresentar a transparéncia da gestdo, evolucdo
patrimonial, evolucdo quantitativa e qualitativa dos investimentos realizados e os
principais aspectos dos investimentos dos recursos financeiros do IPMU, no 2° Trimestre
de 2020, em atendimento ao inciso V do artigo 3° da Portaria MPS 519/2011, que exige a
elaboracdo de Relatorios Trimestrais para acompanhamento dos riscos das aplicagcdes
financeiras.

PFPREVIDENCIA SOCIAL

PORTARIA N2 519, DE 24 DE AGOSTO DE 2011

(Publicada no DOU de 25/08/2011 e retificada no DOU de 26/08/2011)

V - elaborar relatorios detalhados, no minimo, trimestralmente, sobre a
rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de operacdes realizadas nas
aplicacdes dos recursos do RPPS e a aderéncia & politica anual de
investimentos e suas revisies e submeté-los as instincias superiores de
deliberacdo e controle;

2.- Cenario Economico

O més de junho deu continuidade ao movimento de melhora dos ativos de risco nos mercados
financeiros globais. A divulgacdo de dados mais otimistas, no que se refere a velocidade de
recuperacao das principais economias do mundo, trouxe alento para a tese de uma volta em "V" do PIB
global. Adicionalmente, noticias positivas sobre o cronograma da disponibilidade de vacinas eficazes
para o COVID-19 embalaram os mercados. O que continua como principal motor a impulsionar os
precos dos ativos de risco é a gigantesca liquidez global derivada dos volumosos pacotes de estimulos
fiscais e monetarios. Mesmo a piora dos niumeros sobre a pandemia nas cidades que relaxaram o
isolamento, ndo foi suficiente para estimular posturas mais cautelosas dos mercados.

No Brasil, os dados de atividade parecem referendar as previsoes de uma queda do PIB
gravitando ao redor dos 6,5% em 2020 (imaginando que uma segunda onda da pandemia nao
ocorra). O Banco Central reduziu a Selic para 2,25% a.a sinalizando ainda um possivel ajuste adicional
marginal. No ano, o Real brasileiro desvalorizou-se em 35,9% sendo, desde o inicio da crise, uma das
moedas mais volateis do mundo. A estabilizacdo da relacdo Divida/PIB demandard um significativo
esforco fiscal de aproximadamente 1,5% do PIB, seja via reducdo de despesas (algo sempre muito dificil)
ou por aumento da carga tributaria. Mantida a atual trajetoria, o teto dos gastos, nossa principal ancora
fiscal, tornar-se-a inexequivel. Os precos dos ativos domésticos ndo incorporam ainda os desafios de
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curto prazo que teremos de enfrentar. A queda significativa da taxa Selic tem transformado de forma
singular as estratégias de alocagdo dos investidores domésticos, com uma migragdo para a busca de
ativos em renda varidavel. Este movimento ndo vem sendo acompanhado pelos investidores
estrangeiros.

Mercados encerram o més de junho com cautela, preocupados com possiveis avancos de uma
segunda onda de covid-19 pelo mundo e particularmente nos EUA, que pode tornar a reabertura
da economia mais lenta. Diante do recorde de novos casos nos EUA, investidores temem que a
recuperacdo da economia mundial seja interrompida por novas regras de distanciamento social. Por
outro lado, noticias positivas sobre a evolucdo das pesquisas com vacinas trazem algum alivio. Assim, a
maioria dos mercados acionarios registra ganhos e o délar perde forca ante as demais moedas. Por fim,
os contratos futuros do petréleo sdo cotados proximos a estabilidade, mas em territério positivo.

No continente europeu, a possibilidade de uma segunda onda se mostrou pouco provavel. J&4 nos EUA
estados como Texas, Florida e California registraram seus maiores indices de infec¢des pelo novo
coronavirus. De acordo com a OMS, a América do Sul se tornou o novo epicentro da pandemia. No
Brasil, ainda com os numeros de casos subindo, os governos iniciaram seus processos de flexibilizagado
da quarentena e reabertura da economia.

2.1 " " GLOBAL

A crise do COVID-19 trouxe a tona uma grande série de desafios a humanidade, mais
especificamente sanitarias, porém com grandes consequéncias macroecondémicas igualmente
desafiadoras, devido aos problemas que ainda se acumulam desde a solugao utilizada para a
crise de hipotecas em 2009. Com a mudanca de referenciais e parametros estatisticos devido a
pandemia, criou-se uma grande dificuldade em se projetar cenarios para qualquer pais no mundo. A
grande surpresa veio com a recuperacdo acima das projecdes de uma série de indicadores econdmicos
em nivel global nos meses de maio e junho, basicamente em resposta a premissa e reabertura da
atividade econdmica em diversas localidades no hemisfério norte, especialmente com o declinio de
casos e oObitos relacionados ao virus.

No periodo, a liquidez fornecida pelos bancos centrais, a qual inicialmente tinha a intencdo de achatar
os vértices mais longos da curva de juros e consequentemente, baratear o crédito e dar incentivos a
economia real, acabou sendo “desviada” de seus propdsitos quando tal liquidez continuou abundante,
em especial na Europa e Japdo, dado que a economia falhava em ganhar tracdo suficiente para sua
retomada. O movimento de mercado financeiro inflacionando seus ativos criou um ambiente
corporativo positivo, em um inédito contexto sem inflagdo. Com isso, os bancos centrais continuaram a
despejar dinheiro na economia.

Dados com impacto menos intenso da crise inicialmente foram divulgados na Asia, primeira localizacio
a sair geograficamente da pandemia e reforcam a sensacdo de que é possivel uma reversdo das perdas
histéricas de maneira menos intensa do que previamente observado. Na China, os indices PMI registram
desde marco resultados dentro da zona de expansao e entre fevereiro e margo, as vendas ao varejo e
producdo industrial comegaram o processo de retomada. O mesmo pode ser observado nos EUA, onde
a maioria dos indices de confianga e atividade industrial ganharam impeto desde o fundo do poco em
abril, o que pode ser igualmente observado no Brasil.
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O Fundo Monetario Internacional (FMI) revisou suas projecoes de crescimento para baixo. O FMI
projeta uma recessdo global mais profunda, com queda do PIB de -4,9%. Para 2021, a instituicdo prevé
recuperacao, com expansao de 5,4%. Entre os paises, o fundo projeta queda de 8% para os EUA, recuo
de 9,1% para o Brasil e contracdo de 10,2% para a Zona do Euro nesse ano. O FMI destacou que as
projecoes refletem o maior risco de interrupcdo das atividades em decorréncia do agravamento da
pandemia.

As prévias dos indices de confianca (PMI) da Zona do Euro e dos EUA de junho mostram
recuperacao, mas ainda se mantém no terreno contracionista. O PM| Composto prévio da Zona do
Euro, que incorpora as expectativas da industria e dos servicos atingiu 47,5 pontos em junho ante 31,9
em abril (abaixo de 50 pontos indica contragdo). Os indices sdo compativeis com retracdo do PIB de
aproximadamente 10% na Zona do Euro e 5% nos EUA em 2020. Os paises devem prosseguir na agenda
de implementacdo de estimulos monetarios e fiscais, 0 que deve atenuar quedas mais pronunciadas e
ajudar na recuperacdo. De acordo com nossa projecdo, o PIB global devera recuar cerca de 3,0% em
2020.

2.2 “ CHINA

Indicadores economicos de maio apontam para a continuidade da retomada gradual. A producao
industrial aumentou 4,4% na comparagdo anual, abaixo do esperado. As vendas no varejo recuaram
2,8%, apos queda de 7,5% em abril. Os investimentos em capital fixo passaram de -10,3% em abril para
-6,3% em maio, todos em relacdo ao mesmo periodo de 2019. Essa retomada gradual das atividades no
pals, expressa nos indicadores de maio, é compativel com crescimento em torno de 2% do PIB em 2020.
Recuperacao da atividade economica na China aponta para crescimento do PIB neste trimestre,
ainda que riscos de uma segunda onda de contagio de Covid-19 ndo possam ser descartados, por
enquanto. Os indices PMI confirmam continuidade da tendéncia de retomada em junho. O indicador
industrial avancou de 50,6 para 50,9 pontos entre maio e junho, acima do esperado (50,4 pontos). Nos
casos de exportacdes e de emprego, o resultado deste més apontou contracdes menores do que as
divulgadas em maio. Reforcando a melhora em curso, o indicador ndo-manufatureiro subiu de 53,6 para
54,4 pontos no mesmo periodo.

273 ﬂ ZONA DO EURO

O Banco Central Europeu anunciou expansao das medidas de estimulo. O banco anunciou aumento
no programa de compra emergencial de titulos em funcdo da pandemia em €600 bilhdes e uma
postergacdo do horizonte dessa politica até junho de 2021. O aumento totalizou €1,35 trilhdo destinado
ao programa. As taxas de juros e deposito foram mantidas em junho. A expectativa do BCE para o PIB
da Zona do Euro de 2020 passou de 0,8% em margo para -8,7% em junho, enquanto para o PIB de 2021
houve aumento de 1,3% em margo para 5,2% em junho, refletindo uma devolucdo parcial da forte
retracdo que a regido deve sofrer esse ano. A previsdo de inflacdo para 2020 também foi revisada de
1,1% para 0,3%.
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2.4 — EUA
=

O Fed decidiu manter medidas acomodaticias em meio ao cenario de grande incerteza e
desemprego elevado, mantendo a taxa de juros entre 0% a.a e 0,25% a.a e os programas de estimulo
(compra de ativos) e de crédito no mesmo patamar. Como sinalizagdo, o Fed afirmou que o virus
continua apresentando riscos consideraveis a economia, apontando para manutencdo da taxa de juros
nesse nivel até que a economia tenha superado os eventos recentes e esteja condizente com o alcance
da meta de emprego e inflacdo. Em suas projecdes, o banco central americano considera que a taxa de
desemprego recuarad de 13,3% em maio para 9,3% nos trés ultimos meses de 2020, até alcancar 6,5%
em 2021. Para o PIB, estimam retracdo de 6,5% em 2020 e crescimento de 5% em 2021. As projec¢des de
inflagdo apontam cenario benigno, com taxas abaixo de 2,0% (centro da meta) até 2022. A respeito dos
proximos passos, o Fed ndo descartou a possibilidade de adotar novas medidas estimulativas. Impactos
da pandemia, ja sentidos no PIB norte-americano do primeiro trimestre, deverao se acentuar no
segundo trimestre. A leitura final do PIB do primeiro trimestre veio em linha com a segunda prévia
divulgada no més passado, confirmando as fortes contracdes do consumo e do investimento, que
refletem os impactos iniciais das medidas de distanciamento social. Os dados do segundo trimestre
deverdo vir ainda mais negativos, mas os dados recentes sugerem uma recuperacao a partir de maio.
Sinais de melhora da confianca do consumidor e dos gastos apontam para recuperacio da
economia norte-americana no terceiro trimestre. Os gastos com consumo subiram 8,2% entre abril e
maio, impulsionados pela recuperacdo do consumo de bens duraveis e ndo duraveis, quase de volta ao
nivel pré-pandemia. J& a renda disponivel caiu 4,2% no periodo, mas essa queda fol menor do que a
esperada e devolveu apenas parte da forte alta anterior. Além disso, a confianca do consumidor,
apurada pela Universidade de Michigan, avancou de 72,3 pontos em maio para 78,1 pontos em junho.

2.5 BRASIL

Ao longo do més de junho diversos governos regionais brasileiros também adotaram medidas de
relaxamento do isolamento social, apés a superacdo do estagio mais agudo do contagio da
pandemia. Ainda que ajustes tenham sido feitos em diversos estados, dados de alta frequéncia
confirmam que o pior momento para a atividade econdmica foi o més de abril e, desde entéo, foi
iniciada uma recuperacdo tanto da oferta quanto da demanda agregada. Ao mesmo tempo, os indices
de pregos ao consumidor também sairam de seu ponto mais desinflacionario e comecam a migrar para
o terreno positivo, embora a inflagdo deva se manter consideravelmente abaixo do limite inferior de
tolerancia da meta neste ano. Na parte fiscal, entramos na fase de discussdo da prorrogacdo dos
estimulos a economia, com destaque para a manutencdo do auxilio de R$ 600,00 para a populacdo mais
vulneravel, que tende a ser um vetor de sustentacdo da demanda, ao custo de R$ 100 bilhdes. O
acompanhamento de quais outras medidas serdo prorrogadas e por quanto tempo, serd crucial para
avaliar as perspectivas para a situacdo fiscal do setor publico.

O Comité de Politica Monetaria (Copom) reduziu a taxa Selic em 75p.b e reconheceu que o
espacgo para novos ajustes é incerto e tende a ser residual. Em decisdo unanime, a Selic passou de
3,00% para 2,25% ao ano. Os membros reforcaram que a pandemia do Covid-19 esta provocando uma
desaceleracdo global intensa, mesmo com a provisdo de estimulos monetéarios e fiscais. Isso torna o
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ambiente desafiador para as economias emergentes. Com relacdo a inflagdo, o Comité avalia que
existem riscos em ambas as dire¢des. Por um lado, a ociosidade elevada deve produzir trajetdria de
precos abaixo do esperado. Por outro lado, a deterioragdo da trajetoria fiscal, com gastos para mitigar
os efeitos da pandemia, e a incerteza em relacdo as reformas podem elevar os prémios de risco. Além
disso, as medidas fiscais podem elevar a demanda além do previsto, gerando pressdo inflacionaria.
Assim, o Copom avaliou que a magnitude do estimulo monetario atual parece compativel com os
impactos econdmicos da Covid-19. Porém reconheceu que ha possibilidade de ajuste residual
condicionado a evolugao dos dados.
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O indice Nacional de Precos ao
Consumidor (INPC) teve aumento de
0,30%, apos recuo de 0,25% em maio.
Com o resultado, o indice acumula
elevacdo de 0,36% no ano e 2,35% nos
Ultimos doze meses.
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Dados da PNAD Covid mostram deterioracao do mercado de trabalho durante a pandemia. A taxa
de desemprego subiu pra 12,9% no trimestre mar-abr/2020 ante 12.6% no trimestre fev-abr/2020. O
numero de desempregado estd em 12,7 milhdes no trimestre, abaixo dos 13 milhdes registrados em
igual periodo de 2019. Houve destruicdo liquida de 332 mil postos formais de trabalho, apds saldo
negativo de 860 mil registrados em abril. O resultado surpreendeu de forma positiva as expectativas
que apontavam para reducdo de 910 mil postos de trabalho. Em conjunto, os dados sugerem que o pior
momento da economia brasileira ficou para trds. Ainda assim, vale notar que, desde o inicio da
pandemia, houve fechamento liquido de cerca de 1,4 milhdo de vagas, o que deve se colocar, portanto,
como possivel fator limitante a uma retomada mais rapida do consumo das familias nos préximos
meses.

Como resposta a pandemia, governo apresenta déficit mais elevado da série histdrica. As contas
do Governo apresentaram déficit primario de R$ 126,6 bilhdes em maio, ante o saldo negativo de R$
14,7 bilhdes registrado no mesmo més do ano passado. As despesas avancaram 68% em termos reais,
na comparacdo interanual. Houve gasto adicional de R$ 54 bilhdes, principalmente por conta do auxilio
emergencial e também pelo pagamento antecipado do 13° salario do INSS. J& as receitas recuaram
37%, impactadas pelo adiamento de varios tributos e por algumas desoneracdes, além do aumento do
uso de créditos tributarios pelas empresas. Em junho, o resultado das contas do governo deverd
continuar bastante negativo, principalmente pela execucao de mais despesas emergenciais.

Confianca do comércio se recupera pelo segundo més consecutivo. O indice de Confianca do
Comércio, divulgado pela FGV, avancou 17 pontos entre maio e junho, para 84,4 pontos. Essa alta, a
segunda consecutiva, veio em linha com o apontado na prévia, divulgada alguns dias atras. O resultado
agregado foi puxado principalmente pelas expectativas, que avancaram 20,6 pontos. O componente de
situagdo atual também contribuiu positivamente, subindo 12,7 pontos.

Aceleracao da confianca da indistria aponta para retomada da atividade econdomica nos
préximos meses. Divulgada pela FGV, o dado final do indice de Confianca da IndUstria subiu 16,2
pontos em junho, chegando a 77,6 pontos. Essa alta, superior a verificada na prévia, foi influenciada
principalmente pelo componente de expectativas. O nivel de utilizacdo da capacidade instalada, por sua
vez, subiu de 60,3% para 66,6% no periodo.

Setor de servigos avancou pelo segundo més consecutivo, apontando para recuperacao melhor
do que a esperada em junho. O indice de Confianca de Servicos, divulgado pela FGV, avancou 11,2
pontos em junho, para 71,7 pontos. Esse resultado, melhor do que o apontado na prévia, foi puxado
principalmente pelo componente de expectativas (que avangou 15,1 pontos). Além disso, a percepgdo
da situagdo atual (com alta de 7 pontos) também contribuiu para a melhora do indicador.
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O Relatorio Trimestral de Inflacao reforca quadro benigno, apesar das incertezas. Em todos os
cenarios considerados, a projecdo de inflacdo situa-se abaixo da meta para 2020 (4,0%) e 2021 (3,75%) e
proxima do centro em 2022 (3,5%). A projecdo do PIB do Banco Central é de queda de 6,4% em 2020,
ante expectativa de estabilidade no relatério anterior. Além disso, a publicacdo explora a perspectiva de
aumento das concessdes de crédito e também as projecbes para as contas externas, com reducdo do
déficit em transacbes correntes (-US$13,9 bilhdes) e menor ingresso de investimentos diretos no pais
(US$55 bilhdes).

O Banco Central (BC) anunciou novas medidas de injecao de liquidez. De modo geral, o pacote
abrange alteragdes regulatérias que tem como objetivo expandir o crédito para empresas de menor
porte e pessoas fisicas (PF). Entre as acbes, permitiu a utilizacdo de compulsérios com direcionamento
para segmentos especificos, empresas ou bancos de menor porte. Além disso, o BC também divulgou a
regulamentagdo para compra de ativos privados no mercado secundario.

2.6 Boletim Focus

Mercado fez revisdes baixistas para a taxa Selic neste ano. Conforme o Relatério Focus, divulgado
pelo Banco Central, a mediana das proje¢des do mercado para a taxa Selic em 2020 passou de 2,25%
para 2,00%, mantendo-se em 3,00% para o ano que vem. Para o IPCA, a mediana das projecdes passou
de uma alta de 1,61% para outra de 1,63% para 2020 e permaneceu em 3,00% para 2021. Para 2022 e
2023 a projecao é de 3,50% para o indice de inflagdo. Em relagdo ao PIB, o mercado espera contracdo
de 6,54% neste ano (ante 6,50% na edicao anterior) e avanco de 3,50% no préximo ano. Por fim, as
medianas das projecdes para a taxa de cambio permaneceram inalteradas para os finais de 2020 e de
2021, respectivamente, em R$/US$ 5,20 e R$/US$ 5,00.
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3.- Aplicagoes Financeiras

O més de junho/2020 trouxe algumas boas noticias para o cenario economico. Ainda que o surto
de COVID-19 ndo esteja totalmente contido globalmente, ha relativo controle na China, Japado, Coréia
do Sul, Europa e em diversos estados norte-americanos. Por outro lado, ha regides que seguem
apresentando dificuldade para conter a disseminagdo do virus. Nesse sentido comeca a ficar claro que
os primeiros paises a sair da crise atual serdo aqueles que tiveram maior éxito no combate ao virus,
portanto tiveram quarentenas/lockdowns de duracdo menor e recuperacdo iniciando-se antes. Em
junho os dados de atividade econdmica mostram que o “fundo do poco” efetivamente ficou em abril
para a maioria dos paises. As preocupacdes, que se voltavam para a probabilidade de uma segunda
onda de contagio, agora parecem reduzidas. Existem algumas regides onde houve reaceleracdo dos
contagios em linha com a reabertura da economia, como em Pequim, mas medidas pontuais foram
suficientes para controlar a disseminacdo. Parece que o mesmo procedimento serd adotado nos estados
norte-americanos que voltaram a reabrir a economia e viram o nimero de casos voltar a subir. Portanto,
vislumbra-se que adiante as quarentenas deverdo ser pontuais e localizadas em regides especificas
onde encontra-se com maiores problemas relacionados ao COVID-19.

O risco para novos choques de grandes propor¢des para a atividade economica derivada de
grandes restricoes de mobilidade se reduziu ao longo de junho. Em relacdo aos dados econémicos
propriamente ditos, de forma geral, indicadores globais e regionais mostram que o ‘fundo do pogo’
ficou em abril e alguma recuperagdo subsequente em maio e junho. Recuperacdo na industria mais
rapido que o varejo e o mercado de trabalho, sugerindo a retomada da oferta mais vigorosa frente a
demanda. J& os estimulos econdmicos, ainda que em menor ritmo e magnitude, continuaram a ser
anunciados ao longo do més, especialmente por parte dos bancos centrais.

Os mercados financeiros sairam na frente e, depois daqueles dias sucessivos de circuit breaker no
més de marco, o segundo trimestre de 2020 surpreendeu com valorizacao do Ibovespa de 30%,
marca que nao se via para o trimestre desde 1997. Ao longo deste tempo viemos absorvendo os
efeitos do derramamento de liquidez em todos os mercados e paises, para salvar as pessoas da falta de
trabalho, para garantir a solvéncia dos negdcios mais afetados e para confortar os agentes econdmicos
de que as autoridades monetérias ndo estariam com o freio de mao puxado diante de catastrofe global.
Apesar do rali recente, a bolsa ainda fechou o semestre como o pior investimento do ano;
enquanto isso, doélar e ouro - lideram o ranking. Em finangas, eventos de grande impacto, mas dificeis
de prever e altamente improvaveis, como a pandemia de coronavirus, sdo chamados de cisne negro.
Ainda estamos na metade do ano e ja tivemos uma quase Terceira Guerra Mundial, incéndios terriveis
na Australia, erupcdo do Krakatoa, uma onda de protestos pelo mundo, nuvens de gafanhotos e areia...
e a pandemia global de coronavirus. De fato 2020 nao esta sendo facil.

Mas quando o ano comecou, ndo era essa a visao que se tinha. Estdvamos preparados para um ano
de avanco das reformas estruturais, um inicio de retomada econOmica e, apesar do temor de
desaceleracdo da economia mundial, ndo tinhamos nenhuma grande recessdo ou depressdo no radar.
Os maiores riscos que viamos a frente para os investimentos eram os desdobramentos da guerra
comercial entre EUA e China (que comegou o ano bem) e a eleicdo presidencial americana em
novembro. A pandemia global de covid-19 resultou numa crise na economia real que mudou
totalmente as nossas expectativas para o restante do ano e impactou diretamente nos investimentos.
Apesar de toda a recuperagdo vista nos ultimos meses, ainda estamos longe de nos recuperar do
estrago. Assim, os investimentos campedes do ano ainda sdo as protecdes classicas em momentos de
crise: o dolar subiu 35% e o ouro, 17% em dolar. Na lanterna aparecem os ativos de risco. A bolsa ainda
é a grande perdedora, com queda de quase 18% no ano. Em seguida, o Tesouro IPCA+ 2045 (titulo
publico que mais se valorizou no ano passado) ainda acumula desvalorizacdo de quase 16% no ano.
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Mercado financeiro: como foi 0 més, o semestre, e o que esperar agora

O mercado financeiro da o pontapé inicial a julho, que da largada também ao segundo semestre, com
um sentimento misto de cautela e algum otimismo com a evolucdo da pandemia do coronavirus, que
provocou forte instabilidade e turbuléncias nos mercados, locais e globais, na primeira metade do ano.
A expectativa de que o pior da pandemia esta passando, principalmente em paises da Europa, e de que
que a reabertura da economia poderia ganhar folego maior que o previsto levou a uma recuperagdo
dos mercados no fim do primeiro semestre. Uma reagdo que compensou parte das perdas, sobretudo
do mercado de ag¢des, que desabou em marco, pelo panico dos investidores com a chegada e
disseminacdo do coronavirus. Em trajetéria de recuperacdo, a Bolsa de Valores de Séo Paulo, liderou a
rentabilidade em junho, pelo segundo més consecutivo, mas ainda acumula desvalorizagdo no ano. Esse
desempenho negativo, contudo, ndo espelha com fidelidade o que ocorreu em marco, quando a B3
fechou o més com queda de 28,35%, apds despencar e cair mais de 38,98% no pior momento do més.
No segundo trimestre, de abril a junho, a B3 acumula valorizacdo de 37,35%, descontando boa parte da
perda de marco. Seria precipitacdo, afirmam os especialistas, avaliar essa reacdo como sinal de que o
mercado de acbes permanecerd doravante nesse processo de recuperacdo. Analistas afirmam que
persiste o cenario de incertezas em relagdo ao avanco da pandemia, apesar da flexibilizagdo e
reabertura de algumas economias, lembrando do ressurgimento de focos da doenga em certos paises
que adotaram essa iniciativa.

As duividas em relagdo aos efeitos da pandemia sobre a atividade econémica podem continuar
deprimindo a bolsa de valores, porque a inseguranca empurra o investidor para estratégias defensivas.
Foi o que impulsionou o dodlar, considerado um refligio para o investidor que procura protecdo a seu
patriménio em momento de aumento do risco.

Com efeito, embalado pelo crescimento de procura, ativos de protecdo e considerados reservas de valor
como ouro e dolar dispararam. Tanto o délar quanto o ouro ocupam as primeiras posi¢des no ranking
de investimentos de junho e do primeiro semestre.

Especialistas ndo arriscam progndsticos sobre as perspectivas para os mercados no segundo semestre.
Eles vinculam a trajetéria do mercado financeiro a evolu¢do do coronavirus. Um ponto em comum na
andlise é que apenas um sentimento de protecdo segura pela criacdo de uma vacina dard uma ideia
mais clara sobre a tendéncia dos mercados.

Em contraste com as incertezas que permeiam os segmentos de risco, como o de a¢des e dolar, o
cenario esta mais bem definido no mercado de renda fixa, onde a trajetéria dos juros segue os seguidos
cortes na taxa basica de juros, a Selic, que estd na minima histérica de 2,25% ao ano.

O achatamento dos juros, que deixou o rendimento nominal e real das aplicagdes de renda fixa
negativo, manteve a migracdo de investidores da renda fixa para o mercado de acdes. Para os
especialistas, sdo os recursos desses investidores, muitos novatos, em busca de um retorno mais
atraente que tém sustentado a recuperacdo da bolsa de valores, mesmo sem a compra de acdes pelos
investidores estrangeiros no mercado doméstico. Uma ala de especialistas avalia que a recuperacdo da
bolsa de valores poderia estar mais consistente e o délar passado por uma corre¢do mais significativa
de precos para baixo ndo fosse o cenario de incertezas domésticas, alimentadas pela crise sanitaria,
politica e econdmica.
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3.1 RENDA FIXA

Junho foil mais um més positivo para as carteiras de renda fixa, o terceiro consecutivo, sobretudo
nas compostas por ativos mais curtos, aliviando a volatilidade observada no ano.

No cenério externo, a flexibilizacdo das medidas de isolamento social continuou a ocorrer, com alguns
focos de novas ondas de contagio gerando cautela dos investidores. Por outro lado, o Banco Central
Europeu aumentou seu pacote de estimulos econdmicos em 600 bilhdes de euros e prolongou por mais
tempo. Na mesma linha, o Federal Reserve sinalizou que deve manter as taxas de juros norte-
americanas inalteradas em patamar baixo até 2022 e que, ao mesmo tempo, devera prover mais
liguidez com a compra de titulo, contribuindo para a queda das taxas dos contratos longos negociados
na B3.

No ambiente interno, o Copom cortou a taxa Selic em 75 bps, para 2,25%, e deixou em aberto a
possibilidade de mais um corte na proxima reunido. Aliado a esse fator, os fracos dados econdmicos e
as maiores projecdes de queda do PIB elevaram as apostas dos economistas de que os juros devem
ficar em niveis baixos por mais tempo, aliviando principalmente a parte mais curta da curva. Em
contrapartida, a parte longa ainda pondera a incerteza do peso dos estimulos econOmicos nas contas
do governo. No fim do més, o Relatério Trimestral de Inflagdo do Banco Central projetou nimeros de
inflagdo maiores do que o estimado pelo mercado para 2020, 2021 e 2022, impactando na queda dos
juros reais negociados das NTN-Bs com esses vencimentos. Na evolucdo mensal, as taxas dos contratos
de juros apresentaram queda em todos os vencimentos, com destaque naqueles com vencimento até o
fim de 2021, o que favoreceu o desempenho das carteiras pré-fixadas com ativos mais curtos. Nas NTN-
Bs com vencimento em até 5 anos, a queda das taxas foi mais acentuada nos titulos com vencimento
em 2021 e 2022, refletindo positivamente na rentabilidade das carteiras compostas por esses ativos.
Assim como em maio, o destaque foi para as NTNs-B, que continuaram a recuperar parte do
atraso em relacao aos prefixados de mesmo prazo, fazendo com o IMA-B fosse o destaque
positivo no més. Nos Ultimos 12 meses, no entanto, os prefixados continuam na dianteira. A reabertura
observada pelo mundo durante o més de junho e a percepcdo de que o pior ficou para tras
aumentaram a confianca dos agentes de mercado. Portanto, houve mais um més positivo para os ativos,
apesar do aumento da possibilidade de uma segunda onda de contaminagdo, que poderia ocorrer
devido a ampliagdo da mobilidade. Outro ponto que se deve considerar é a safra do 2° trimestre de
resultados das empresas que serd um divisor de dguas com relacdo a economia real e possibilitard a
medicdo do dano efetivo ocorrido e o quanto podera ser duradouro. Por fim, fatores relacionados ao
populismo e elei¢des podem atrapalhar a retomada ap6s um periodo tdo dificil como este.

No cenario local, o Banco Central e o Governo Federal atuaram com um grande desembolso e se
criou um colchao de liquidez para absorcao do impacto do distanciamento. A compensacdo da
perda de renda dos trabalhadores com a pandemia implica na elevagdo dos gastos. Devido a
continuidade do posicionamento do Banco Central e a conviccdo do mercado com relagdo ao
direclonamento para politica monetaria, ocorreu uma queda ao longo da curva de juros. Este
movimento se distingue dos comportamentos anteriores, com o maior movimento na porcao longa da
curva, para os ativos prefixados. A inclinacdo, que vinha aumentando muito desde marco, cedeu dois
meses seguidos. A porcdo curta dos ativos atrelados a inflagdo continua a seguir os movimentos de
politica monetaria. Permanece a incerteza com relagdo a uma piora fiscal, mesmo com a reducgédo da
expectativa de risco na parte mais longa da curva. Outro ponto relevante que auxilia na remuneracéo
dos ativos atrelados a inflagdo foi o ajuste para cima da taxa implicita de inflagdo, que subiu nos
vencimentos mais curtos. No cambio, a volatilidade permanece em um més de altos e baixos, o dolar
chegou a ficar abaixo dos R$ 5,00.
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Os mercados globais continuaram com forte impeto no inicio de junho, alimentado por uma
combinacdo entre a reabertura gradual da atividade empresarial nas principais economias, as noticias
sobre o progresso em vacinas e as surpresas positivas com os dados da atividade econémica — em
especial, 0 mercado de trabalho americano. A continuidade da distensdo do risco, iniciada em abril, teve
sequéncia em junho. Essa melhora é sustentada pela percepcdo de uma tendéncia de volta a
normalidade na maioria das principais economias mundiais em um ambiente de ampla liquidez e
politicas estimulativas.

Curva de Juros

As curvas de juros nominais e reais fecharam mais um pouco em junho (20 pontos-base Jan23, 41
pontos-base a NTN-B 2023), coroando um semestre bastante positivo para o risco de mercado em taxas
de juros, principalmente para os vencimentos mais curtos. O Copom decidiu de acordo com o consenso
do mercado e cortou a taxa Selic em mais 75 pontos-base, levando a taxa basica para o menor patamar
da série historica, 2,25%. A mensagem passada no comunicado é a de que o espago para cortes
adicionais, se houver, é muito pequeno, o que foi entendido como mais um corte de 25 pontos-base.
Este é o corte j& embutido na curva de juros, o que deixa pouco espaco para ganhos adicionais em
posicdes de curtissimo prazo. No entanto, a inclinagdo da curva de juros estd, na opinido dos analistas,
exageradamente alta, mesmo nos vencimentos mais curtos.

Cambio

Pelo segundo més consecutivo, o cambio fechou na faixa entre R$/US$ 540 e R$/US$ 5,50, que,
aparentemente, depois de alcancar a maxima histérica (R$/US$ 5,94) no dia 14/05 e de ter recuado para
R$/US$ 4,89 no dia 10/06. A volatilidade da moeda encontra-se ainda bastante elevada. O nivel de
fechamento (R$/US$ 5,48) esta muito acima do fechamento do ano passado (R$/US$ 4,03), o que torna
o Real a moeda que mais se desvalorizou durante a crise da Covid-19. Mesmo moedas de outros paises
emergentes, em tese tdo frageis quanto o Brasil no enfrentamento da epidemia e de suas
consequéncias econémicas, ndo se depreciaram na mesma magnitude. A que mais se aproximou foi o
Rande Sul-Africano; mesmo assim, o Real se depreciou quase 9% em relacdo a moeda sul-africana
desde o inicio do ano. A tentativa de uma explicagdo para este comportamento combina desde taxas de
juros reais muito baixas até os ruidos no campo politico, passando por uma agenda de reformas fiscais
paralisada. De qualquer forma, o Real depreciado ja comega a mostrar consequéncias benéficas, como
um déficit em conta corrente menor do que o esperado.

Juros Nominais

Os mercados globais continuaram com forte impeto no inicio de junho, alimentado por uma
combinacdo entre a reabertura gradual da atividade empresarial nas principais economias, as noticias
sobre o progresso em vacinas e as surpresas positivas com os dados da atividade econémica — em
especial, 0 mercado de trabalho americano. O mercado brasileiro seguiu a mesma tendéncia positiva. A
taxa de cdmbio chegou a recuar para R$ 4,80. No entanto, na segunda metade de junho, o otimismo
recuou diante de um aumento dos casos de Coronavirus nos Estados Unidos e ruidos politicos no Brasil.
O mercado de renda fixa passou por oscilagcdes, mas conseguiu terminar o periodo com valorizagdes
expressivas dos seus principais benchmarks.
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Tesouro Direto

Os titulos publicos tém queda de até 15,8% no semestre. Principais apostas recaem sobre papéis com
retornos indexados a inflacdo cujas taxas aumentaram na primeira metade do ano. Volatilidade,
suspensdo dos negdcios, novas quedas da taxa Selic e inflagdo sob controle, em meio a expectativas
cada vez mais pessimistas para o PIB brasileiro. Marcado pelos efeitos da epidemia de coronavirus, o
conturbado primeiro semestre de 2020 movimentou as negociacdes de titulos publicos no Tesouro
Direto e os levou a encerrar o periodo com queda de até 15,81% (caso do Tesouro IPCA+ 2045) e
valorizacdo maxima de 6,74% (Tesouro Prefixado 2023). Em meio a um processo de reducdo dos juros,
papéis com retornos prefixados registraram aumento de precos, enquanto titulos com rendimentos
atrelados a inflagdo, especialmente de mais longo prazo (com vencimentos a partir de 2035), tiveram
queda nos primeiros seis meses do ano. Em junho, entre os papéis atualmente disponiveis para compra
no Tesouro, todos apresentaram alta de pregos e apenas um de oito titulos ndo superou a variacao de
0,21% do CDI, o principal referencial da renda fixa.

Diante de incertezas que ainda rondam a economia brasileira (e mundial) por conta do coronavirus e
em um ambiente de juros no piso histérico, rodando perto da inflagdo, as oportunidades no Tesouro
Direto estdo mais escassas. Para capturar retornos mais de curto prazo, é preciso correr mais riscos,
alongando a carteira. E as principais oportunidades apontadas recaem sobre papéis com retornos
indexados a inflacdo de mais longo prazo, cujas taxas aumentaram na primeira metade do ano.
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IMA-
IRFM 1 | IRFM 1+ IRFM IMA-B 5 IMA-8 IMA-B | Geral Ex-| IDKA 2 CDI
Total 5+ c

M Junho 0,28% 1,04% | 0,79% 1,12% 2,84% 2,05% | 0,90% | 0,99% | 0,20%
H 2020 2,60% 6,03% | 4,86% | 3,17% | -5,26% | -1,66% | 1,71% | 3,35% 1,75%
12 meses| 6,01% | 11,80% | 9,81% | 8,81% 1,97% | 4,95% | 6,32% | 8,77% | 4,59%
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3.2 RENDA VARIAVEL

No més o Ibovespa subiu 8,8% e fechou o semestre com queda de 17,8%. Com a estabilizacdo dos
casos de Covid-19 e uma expectativa de reabertura da economia, observamos uma recuperacao dos
principais setores afetados por esta crise, com forte desempenho das companhias aéreas, setor de
turismo e incorporadoras imobiliarias.

A valorizacdo do mercado acionério foi impulsionada pela recuperacdo de varios dados economicos
globais, como a surpresa positiva do dado de emprego americano onde era esperado a destruicdo de
empregos e o resultado foi uma robusta criacdo de vagas e os indices de confianca da industria (PMI) de
varios paises apresentaram recuperagdo. Somado a isto, os juros baixos no mundo inteiro fazem com
que os investidores corram para alocar o seu capital em ativos de risco. No Brasil tivemos o fechamento
da temporada de resultados das empresas referentes ao 1° trimestre de 2020 e de maneira geral os
lucros das companhias foram pouco impactados pelos efeitos da covidl9, mas a mensagem das
empresas é de que o 2° trimestre os lucros serdo bastante afetados pela pandemia.

No setor financeiro, observamos que os bancos fizeram provisionamentos bilionarios em suas carteiras
de crédito para fazer face a inadimpléncia esperada. J& os setores aéreo e de turismo foram bastante
prejudicados pela queda de demanda e terdo que ter ajuda financeira do governo.

Nesta mesma conjuntura, o setor de distribuicdo de energia elétrica apontou a inadimpléncia como um
risco a ser enfrentado; ja o setor de educagdo estd se confrontando com o problema de evasdo e
inadimpléncia dos alunos e o setor de varejo de vestuario teve uma queda abrupta de vendas com o
fechamento de lojas.

Enfim, o cenario de crescimento de lucros para 2020 de uma maneira ampla serad bastante desafiador;
entretanto, quando vislumbramos o cenario de crescimento de lucros para 2021 acreditamos que o
patamar de rentabilidade das empresas deve voltar a se normalizar e, por isto estamos construtivos com
as perspectivas futuras para o mercado acionario.

Um bom indicador de que os efeitos negativos da pandemia ja estdo no retrovisor é a volta das ofertas
de acdes (IPO em inglés) na B3. A partir de maio tivemos varios sendo ofertados, num montante total
de R$ 8,4 bilhdes (vide abaixo) e existe a perspectiva de que sejam lancados mais de R$ 40 bilhdes em
novas ofertas até o fim de 2020.

Em junho, tivemos o terceiro més consecutivo de resultados positivos na bolsa brasileira,
confirmando o 2° trimestre de 2020 como o melhor desde 2003 (no caso do S&P500 desde 1998).
As bolsas dos paises desenvolvidos continuaram apresentando resultados positivos, sob influéncia do
otimismo proporcionado pela reabertura das economias pds quarentena, mesmo com o aumento de
casos de Covid-19 em algumas regides do EUA, Europa e Asia. Os pacotes fiscais anunciados pelos
governos e a injecdo de liquidez dos Bancos Centrais nos mercados continuam influenciando
positivamente. Além da influéncia das bolsas no exterior, a combinagdo de diversos fatores locais ajuda
a explicar esta performance positiva, como a expectativa de retomada da agenda de reformas do
governo, uma onda de revisdes menos negativas para o PIB no ano, juros em patamares historicamente
baixos e o fluxo do investidor local para a bolsa, tendo ainda sinais de volta do investidor estrangeiro.
Por outro lado, no curto prazo, a assimetria parece menos favoravel para a bolsa brasileira,
principalmente pelo fato da proximidade da temporada de resultados do 2° trimestre, o mais
impactado pela quarentena. O risco de uma nova onda de casos de Covid-19, além da preocupacgéo
com o equilibrio fiscal e sustentabilidade da divida/solvéncia do pais compdem os fatores que
demandam cautela. Por outro lado, a gestdo segue com visdo positiva para renda variavel no médio e
longo prazos, uma vez que o mercado tem voltado sua atengdo para 2021, reduzindo o peso do curto
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prazo em suas expectativas. Os setores ligados ao crescimento do PIB, como Construcao Civil, Educagao
e Bens de Capital voltaram a se destacar. O setor de Alimentos/Agronegdcio foi destaque negativo
devido a suspensdo de importacdo de carne por parte da China, preocupada com os procedimentos de
prevencdo e controle da Covid-19 brasileiros. O setor de Papel/Celulose também se destacou
negativamente devido ao excedente de celulose no mercado, resultando em queda no preco da
commodity. O setor de Shoppings/Properties continua se destacando negativamente sob influéncia da
incerteza relacionada aos efeitos da quarentena.

Os mercados globais continuaram com forte impeto no inicio de junho, alimentado por uma
combinacdo entre a reabertura gradual da atividade empresarial nas principais economias, as
noticias sobre o progresso em vacinas e as surpresas positivas com os dados da atividade
econdmica - em especial, o mercado de trabalho americano. A situacdo politica continua sendo
motivo de preocupagdo, mas parece haver melhora na relagdo entre o Executivo com o Legislativo e o
Judiciario. Tivemos noticias positivas vindas do Congresso Nacional, quando o Senado aprovou o
Projeto de Lei do Saneamento, que permitird que empresas privadas lancem novas concessdes de
servicos de agua e esgoto e abram de R$ 500 a 700 bilhdes em investimentos potenciais em
infraestrutura brasileira. Ao mesmo tempo, tensdes politicas relacionadas a familia do Presidente da
Republica acabaram por gerar volatilidade ao mercado. O mercado brasileiro seguiu a mesma tendéncia
positiva. O Ibovespa recuperou-se 53% sobre o seu menor nivel atingido em margo. No entanto, na
segunda metade de junho, o otimismo recuou diante de um aumento dos casos de Coronavirus nos
Estados Unidos. Apesar das boas noticias vindas da reabertura dos negécios e dos 6bvios impactos
positivos para as atividades econdmicas, este assunto ainda néo foi totalmente resolvido. O nimero de
novos casos de COVID-19 em muitas regides, como no Brasil e em partes dos EUA, ainda estd em alta, o
gue ameaga o ritmo de recuperacdo da atividade econémica. Mas, o fato é que os investidores
domésticos continuam migrando parte de suas carteiras para acdes. Essa tendéncia tem sido
impulsionada, mais do que tudo, pela queda das taxas de juros. No ambiente de taxas de juros tao
baixas, para os padrdes brasileiros, por um periodo esperado tdo longo de tempo, é razoavel acreditar
que os fluxos locais continuardo a ir para as agoes.

O ouro e o délar voltaram a subir em junho, apds breve pausa de ganhos ocorrida em maio. Ao longo
do semestre, a busca dos aplicadores por ativos considerados formas de protecdo em tempos de
incertezas alimentou a valorizacdo da moeda americana e do metal. Ouro e délar subiram em cinco dos
seis primeiros meses do ano, encerrando o semestre com altas acumuladas de 52,9% e 35,6%,
respectivamente.

Especialistas divergem sobre segundo semestre. Para profissionais de mercado, o ambiente de
incertezas vai continuar predominando entre os investidores no segundo semestre de 2020. Ndo ha
consenso sobre o impacto desse ambiente de duvidas sobre os investimentos. Para alguns especialistas,
o segundo semestre sera tdo volatil para os mercados como foi o primeiro semestre. Veremos nos
balancos das empresas os efeitos econdmicos dos problemas que tivemos no primeiro semestre, por
isso, a demanda por ativos de seguranga, em especial ligados a economia americana, devem continuar
fortes. As pessoas vao continuar a buscar seguranca, e o dolar pode se valorizar ainda mais. Para outra
ala do mercado, os investimentos de risco, como ag¢des, tém espago para receber recursos mesmo em
um ambiente de incertezas. Isso porque ha muito dinheiro circulando, e os juros estdo muito baixos em
todo o mundo. Do lado negativo, o fim do més de junho foi marcado por noticias de que o governo
norte-americano estaria considerando impor tarifas a produtos europeus e pelo tom mais cauteloso dos
investidores quanto a uma possivel segunda onda de Covid-19. Por outro lado, é importante observar
que algumas regides com crescimento de casos de coronavirus ainda passam na verdade pela primeira
onda.

Pagina 15 de 42



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

Os investidores estrangeiros ja sacaram R$75 bilhdes da Bolsa brasileira em 2020, sem incluir
emissdes de novas agdes, e cerca de R$63 bilhdes de saida quando sdo incluidas as emissées (B3).
Porém, pela primeira vez na histéria, o rendimento dos dividendos (dividend yield) do Ibovespa supera
a taxa Selic, que se encontra nas minimas historicas. Atualmente, existem R$ 7,1 trilhGes investidos em
ativos de renda fixa no Brasil, dos quais cerca de R$ 3 trilhdes nas maos de familias brasileiras, sequndo
a ANBIMA - o que se compara a todo o valor de mercado da bolsa em R$ 3,9 trilhdes. Portanto, a
rotacdo em direcdo a renda varidvel deve continuar ganhando forca. Além disso, a alocacdo dos fundos
de investimentos (excluindo fundos de pensdo) em acdes de 11,7% ainda se encontra abaixo do
histérico de 13,7%, com os juros muito menores.

As cinco maiores altas e baixas do Ibovespa no semestre:
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Maganiz Via IRB .
e Luiza Weg Varejo B3 Brasil Azul |Embraer| CVC Hering

M Série 1| 70,30% | 50,32% | 46,77% | 37,06% | 29,27% |-71,76% | -65,49% | -59,00% | -58,58% | -57,93%

B2W

Ouro, délar e bolsa americana: os investimentos mais rentaveis do primeiro semestre de 2020.
Em meilo a crise, investidores partem para investimentos considerados mais seguros;
recomendacao é pela diversificacdo do portfélio. Em um semestre atipico para o mundo e também
para o mercado financeiro, caracterizado principalmente pelo avanco da pandemia de coronavirus, que
resultou em uma crise global sem precedentes, o dolar (36%) e o ouro (53%) foram os ativos mais
rentaveis no Brasil na primeira metade do ano. Em um contexto de enfraquecimento da economia
global, juros baixos, expansdo fiscal e aumento de liquidez, investidores aumentaram a posi¢do na
moeda americana, como protecdo e menor disposicdo ao risco. Na renda varidvel, apesar do
desempenho positivo de junho, o Ibovespa acumula perdas da ordem de 17,8%. A queda é
compartilhada pelo indice de small caps, que recua cerca de 20,7% no ano. J& o indice de BDRs
(Brazilian Depositary Receipts), beneficiado pela alta da moeda americana, avanca cerca de 32,4%.
Enquanto isso, na renda fixa, o CDI teve variacdo de 1,75% no semestre. Além do impacto severo do
coronavirus, a guerra do petréleo entre Russia e Arabia Saudita, pesou negativamente sobre os
mercados em um momento ja fragil da economia. Com a recuperacdo recente dos precos das bolsas
americanas, contudo, alguns gestores comecam a enxergar potencial de ganhos mais expressivos em
outras pracas, como o continente asiatico.
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Isolamento social e fundos imobiliarios

Em meio as medidas de isolamento social para conter a disseminacdo da Covid-19, os fundos
imobilidrios também estiveram sob pressdo na primeira metade do ano. Mesmo com desempenhos
positivos de 4,4%, em abril, 2%, em maio, e de 5,6%, em junho, o Ifix, principal referencial dos Flls
negociados na Bolsa, segue com perdas de 12,2% no ano, reflexo da queda expressiva, em marco, da
ordem de 15,9%. Entre os setores mais impactados pela crise, o de shopping centers se destacou em um
primeiro momento, devido ao fechamento dos estabelecimentos durante a quarentena. Depois, com
cada vez mais empresas adotando o trabalho remoto e analisando a possibilidade de torna-lo
permanente, outro setor, o de escritorios, passou a ganhar atencdo. Levantamento feito por analistas
mostra que, dos 20 FlIs do Ifix com maiores perdas no semestre, sete sdo de shoppings e sete de lajes
corporativas.

A grande licao da crise

A grande licdo da crise para o investidor é ter mais uma prova de que a diversificagdo funciona. Essa é a
principal atitude que todo investidor deve ter. A diversificacdo protege em uma crise, quando o risco de
se tomar uma decisdo errada no caminho aumenta. A melhor coisa nessas horas é ndo ter que tomar
decisdo. Para alguns analistas o pior ja passou. Monitorando aspectos como a pandemia em si, os
reflexos sobre a economia e o cenario politico, apesar de uma situacdo ainda desconfortavel e um
processo lento de evolucdo, a sinalizacdo é mais positiva, com uma recuperagdo econdmica nos ultimos
dois meses “bem surpreendente”. Em paises em estagio mais avangado de retomada, como a China, o
estrategista do UBS menciona uma possivel retomada na forma de “V".

BDI >
BRASIL
BoLeTim DiArio DE INFORMACOES B BOLSA
BALCAO

Segmento Bovespa

REFERENTE A TERCA-FEIRA - 30 DE JUNHO 2020 - N° 123

FECHAMENTC DO IBOVESPA: 95.055 -0,69%
VOLUME NEGOCIADO NC PERIODO DIURNC: 27.518075.905,70
QUANTIDADE DE MEGOCIOS NC PERIODO DIURNO: 3518261
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COMPORTAMENTO DAS ACOES
IBOVESPA IBrX 50
ACOES ACOES
ALTAS 36 2
BAIXAS 36 15
ESTAVEIS 3 3
SEM NEG. - -
TOTAL 75 50
MAXIMO NO AND 119.527-23 JAN 19.475-23 JAN
MINIMO NO ANO 63.569- 23 MAR 10.190- 23 MAR
EVOLUCAO DOS FECHAMENTOS
IBOVESPA 1Bk 50
NO DIA 0,60% 081%
ONTEM +1,03% +2,15%
NA SEMANA +1,30% +1,30%
EM LIMA SEMANA -0,96% -0,96%
ND MES +8,76% +9,33%
EM UM MES +8,76% +9,33%
NO ANO -17,80% -17,76%
EM UM AND 5,85% -6,03%
30,000%
20,000%
10,000%
0,000%
-10,000%
-20,000%
-30,000%
-40,000% o i
Ibovespa IBRX 50 Iconsumo Imobiliario Small Caps Dividendos
® Junho 8,760% 9,330% 10,080% 18,560% 14,430% 8,950%
= 2020 -17,800% -17,760% -10,900% -29,780% -20,730% -18,380%
M 12 meses -5,850% -6,930% 13,990% -3,740% 5,150% -0,150%
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4.- Carteira de Investimentos

O saldo das aplicagdes financeiras em 2020 sofreu com a volatilidade do mercado financeiro,
devido a evolugao da crise Covid 19, principalmente no més de margo.

O IPMU encerrou 2019 com patriménio de R$ 401.568.842,56 (quatrocentos e um milhdes
quinhentos e sessenta e oito mil oitocentos e quarenta e dois reais e cinquenta seis centavos)
e no dia 31/05/2020, apresenta patrimonio de R$ 403.185.557,39 (quatrocentos e trés
milhdes cento e oitenta e cinco mil quinhentos e cinquenta e sete reais e trinta e nove
centavos).

31/12/2019 31/01/2020 . 28/02/2020 S 31/03/2020
401.568.842,56 403.188.861,81 404.702.851,30 391.363.593,73
|
\4
30/04/2020 31/05/2020 30/06/2020
| sos/ | 30/08/
393.362.678,19 398.162.947,97 403.185.557,39
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4.1- Rentabilidade

A rentabilidade dos investimentos entre janeiro/junho foi positiva em R$ 4.068.116,28
(quatro milhdes sessenta e oito mil cento e dezesseis reais e vinte e oito centavos),
conseguindo reverter a desvalorizacao registrada no més de margo/2020, refletindo a grande
volatilidade dos mercados financeiros devido a pandemia do “coronavirus”:

Renda Fixa Renda Variavel

Valorizagao Desvalorizacao

Valorizagao Desvalorizacao

Janeiro 1.829.871,12 -13.851,85 0,00 0,00 1.816.019,27
Fevereiro ‘ 1.742.408,49 0,00 0,00 0,00 1.742.408,49
Marco ‘ 272.644,63| -13.081.828,27 0,00 -225.074,03| -13.034.257,67
Abril ‘ 3.210.392,64 -122.428,60 163.574,56 0,00 3.251.538,60
Maio ‘ 5.184.693,60 0,00 160.104,57 0,00 5.344.798,17
Junho ‘ 4.711.922,04 0,00 235.687,38 0,00 4.947.609,42
Total ‘ 16.951.932,52| -13.218.108,72 559.366,51 -225.074,03 4.068.116,28

Meta Meta

Atuarial Atuarial

0,7774% 3,2597%
Caixa Gestao Estratégica 70.001.33026 | 17,362% 0,7500% 96,48% 4,6300% 142,04%
Itau Institucional Alocagdo Dindmica 63.937.911,43 | 15,858% 0,9500% 122,20% 2,2700% 69,64%
BB Previdenciario RF Alocagdo Ativa 62.072.259,26 | 15,395% 0,9500% 122,20% 1,7500% 53,69%
Caixa Brasil IMA-B 58.905.274,40 | 14,610% 2,0300% 261,13% -1,8800% -57,67%
Titulos Publicos 2024 43.810.187,55| 10,866% 1,2600% 162,08% 3,9800% 122,10%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 23.418.089,15 5,808% 0,3400% 43,74% 1,9800% 60,74%
Titulos Publicos 2021 20.220.524,82 5,015% 2,5300% 325,44% 5,7000% 174,86%
Bradesco Alocagdo Dinamica 16.960.602,56 4,207% 0,9500% 122,20% 1,7800% 54,61%
BB Previdenciario IMA-B 5+ 16.032.221,28 3,976% 2,8000% 360,17% -5,3800% -165,05%
Caixa Brasil IMA-B 5+ 12.433.976,25 3,084% 2,8300% 364,03% -5,4400% -166,89%
BB Previdenciario RF TP 2022 6.641.232,97 1,647% 1,1800% 151,79% 3,3600% 103,08%
Caixa Brasil RF Ativo 2.057.312,38 0,510% 0,6600% 84,90% 2,0200% 61,97%
Caixa Small Caps 2.516.520,18 0,624% 12,8900% 1658,09% | -21,4500% -658,04%
Caixa Infraestrutura 2.387.772,30 0,592% 7,5000% 964,75% | -16,1400% -495,14%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 1.790.342,60 0,444% 0,3400% 43,74% 1,9800% 60,74%

L240% 155510 __1.020%
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4.2- Composicao dos Investimentos

A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU, no
encerramento do 2° Trimestre de 2020, é composta por 12 (doze) fundos de investimentos e
por uma Carteira de Titulos Publicos com vencimento para 2021 e Titulos com vencimento

para 2024:

Informacdes BB Previdenciario RF BB Previdenciario RF BB Previdenciario RF
Alocacao Ativa FIC FI TP XI 2022 IMA-B 5+
CNPJ 25.078.994/0001-60 24.117.278/0001-01 13.327.340/0001-73
Segmento Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa
Classificagdo Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa
Indice IMA-Geral ex-C IDKA IPCA 5A IMA-B 5+
Administrador BB Gestao de Recursos BB Gestao de Recursos BB Gestao de Recursos
Gestor BB Gestdo de Recursos BB Gestdo de Recursos BB Gestdo de Recursos
Custodiante Bando do Brasil SA Bando do Brasil SA Bando do Brasil SA
Data de Inicio 31/08/2016 14/03/2016 28/04/2011
Taxa de Administracdo 0,30% a.a. 0,20% a.a 0,20% a.a.
Taxa de Performance Nao Possui Nao Possui Nao Possul
Caréncia Nao ha 2022 Nao ha
Aplicacdo D+0 D+0 D+0
Resgate D+3 D+2 D+2
Risco de Mercado 5- Muito Alto 3- Médio 5- Muito Alto
Enquadramento Artigo 7° |1 B (100% PL) Artigo 7° 1 B (100% PL) Artigo 7° 1 B (100% PL)
Cotista
dez/19 580 45 342
jan/20 583 45 332
fev/20 593 45 316
mar/20 596 45 324
abr/20 595 45 353
mai/20 595 45 319
jun/20 600 45 310
Patrimonio
dez/19 9.800.245.404,11 197.662.269,88 2.584.536.131,14
jan/20 10.446.730.359,40 198.928.383,39 2.287.850.661,28
fev/20 10.908.803.618,87 195.398.581,16 2.259.425.476,17
mar/20 10.536.452.770,12 192.010.088,06 1.940.264.057,52
abr/20 10.512.554.833,50 192.891.147,13 1.937.305.372,80
mai/20 10.653.642.517,78 196.923.913,53 1.970.647.318,20
jun/20 10.783.491.196,95 199.252.491,46 1.945.603.761,59
Rentabilidade
2019 13,07% 14,07% 30,05%
jan/20 0,49% 0,64%. 0,05%
fev/20 0,46%. 0,73% 0,30%
mar/20 -2,10% -1,73% -10,89%
abr/20 0,91% 0,46% 1,92%
mai/20 1,07% 2,09% 1,00%
jun/20 0,95% 1,18% 2,80%
2020 1,75% 3,36% -5,38%
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Informacoes Brades~co F!CAFI BF Caixa Brasil IMA-B Caixa Brasil IMA-B 5+

Alocacao Dinamica
CNPJ 28.515.874/0001-09 10.740.65/0001-93 10.577.503/0001-88

Segmento Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa
Classificacao Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa
Indice IPCA IMA-B IMA-B 5+

Administrador

Banco Bradesco S.A.

Caixa Econémica

Federal

Caixa Econbmica Federal

Gestor

BRAM - Bradesco Asset
Management S.A.

Caixa Econbmica

Federal

Caixa Econbmica Federal

Custodiante

BRAM - Bradesco Asset

Caixa Econbmica

Management S.A. Federal Caixa Econ6mica Federal
Data de Inicio 28/12/2017 08/03/2010 18/04/2012
Taxa de Administracao 0,40% a.a. 0,20% a.a. 0,20% a.a.

Taxa de Performance Nao Possui Nao Possui Nao Possul
Caréncia Nao Possui Nao Possui Nao Possul
Aplicacao D+0 D+0 D+0

Resgate D+4 D+0 D+0
Risco de Mercado 2- Baixo 3- Médio 3- Médio

Enquadramento Artigo 7° IV A (40% PL) Artigo 7° | B (100% PL) Artigo 7° | B (100% PL)
Cotista
dez/19 167 949 362
jan/20 169 941 359
fev/20 172 941 351
mar/20 169 913 354
abr/20 172 906 353
mai/20 172 904 353
jun/20 174 901 340
Patrimbnio
dez/19 1.115.373.957,02 6.694.097.987,69 2.752.338.613,28
jan/20 1.129.534.794,06 6.604.088.892,56 2.270.256.483,13
fev/20 1.234.231.884,13 6.609.422.706,56 2.293.876.669,47
mar/20 1.169.262.014,09 5.890.819.394,91 1.935.373.241,51
abr/20 1.194.562.049,15 5.880.207.997,15 1.937.305.372,80
mai/20 1.173.420.753,93 5.962.762.833,75 1.931.164.845,98
jun/20 1.185.458.143,51 5.979.262.081,07 1.967.228.116,14
Rentabilidade

2019 12,43% 22,59% 29,74%
jan/20 0,43% 0,25% -0,04%
fev/20 0,39% 0,44% 0,29%
mar/20 -2,11% -7,10% -10,91%
abr/20 1,02% 1,30% 1,95%
mai/20 1,12% 1,50% 1,00%
jun/20 0,95% -1,88% 2,83%

2020 0,02% -6,46% -5,44%
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RS Caixa Bras’il .Gesta'io Ca.ixa Brasil Renda Caixa Smal} Cap Ativo Caixa Agoes
Estratégica Fixa Longo Prazo Acoes Infraestrutura
CNPJ 23.215.097/0001-55 | 35.536.532/0001-42 | 15.154.220/0001-47 | 10.551.382/0001-03
Segmento Renda Fixa Renda Fixa Renda Variavel Renda Variavel
Indice IPCA Small Cap
Administrador Caixa Econémica Caixa Econémica Caixa Econémica Caixa Econémica
Federal Federal Federal Federal
Gestor Caixa Econémica Caixa Econémica Caixa Econdémica Caixa Econémica
Federal Federal Federal Federal
Custodiante Caixa Econémica Caixa Econémica Caixa Econdmica Caixa Econémica
Federal Federal Federal Federal
Data de Inicio 04/11/2016 15/04/2020 01/11/2012 19/04/2010
Taxa de Administracdo 0,40% a.a. 0,40% a.a. 1,50% a.a. 2,00%

Taxa de Performance Néao Possui Nao Possul Nao Possut Néao Possui
Caréncia Nao Possui Nao Possul Nao Possut Nao Possui
Aplicagdo D+0 D+0 D+1 D+1
Resgate D+0 D+1 D+3 D+3

Risco de Mercado 3- Médio 3- Médio 5- Muito Alto 4- Alto
Enquadramento Artigo 7° 1 B (100% | Artigo 7° IV A (40% | Artigo 8° 1l Alinea A | Artigo 8° Il Alinea A
PL) PL)
Cotista
dez/19 695 12.392 8.164
jan/20 717 18.810 11.169
fev/20 731 20.282 12.146
mar/20 733 16.314 9.496
abr/20 743 12 16.228 9.427
mai/20 752 30 15.975 9.307
jun/20 763 56 16.254 9.429
Patrimonio
dez/19 9.818.666.120,10 1.147.989.407,83 484.754.191,32
jan/20 10.136.705.212,45 1.590.900.361,63 637.052.065,19
fev/20 10.626.779.468,55 1.542.999.030,98 615.683.381,90
mar/20 11.020.077.699,37 894.019.781,17 325.302.071,55
abr/20 11.368.843.034,79 39.132.101,78 965.556.817,86 369.805.422,58
mai/20 12.026.220.422,43 138.316.064,36 950.738.261,40 406.858.783,81
jun/20 12.211.119.756,17 254.000.669,64 1.090.602.347,47 473.877.856,42
Rentabilidade

2019 16,43% 54,75% 54,32%
jan/20 0,82% 0,50% 1,12%
fev/20 0,62% -8,6 -9,16
mar/20 -0,13% -35,06% -30,78%
abr/20 1,11% -0,09% 11,33% 10,49%
mai/20 1,38% 1,44% 4,76% 11,04%
jun/20 0,75% 0,66% 12,89% 7,50%
2020 4,63% 2,02% -21,45% -17,80%
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Itad Institucional Alocacao

Informacgodes P Santander Ativo
Dinamica
CNPJ 21.838.150/0001-49 26.507.132/0001-06
Segmento Renda Fixa Renda Fixa
Classificacao Renda Fixa Renda Fixa
Indice IPCA
Administrador Itat Unibanco S.A Banco Santander Brasil SA
Gestor Itat Unibanco S.A Santander Brasil Gestdo de
Recursos Ltda
Custodiante Itat Unibanco S.A Santander Securities Services
Brasil DTVM S.A.
Data de Inicio 01/06/2015 09/05/2017
Taxa de Administracao 0,40% a.a. 0,40% a.a.
Taxa de Performance Nao Possul Nao Possul
Caréncia Nao Possui Nao Possul
Aplicacao D+0 D+0
Resgate D+1 D+1
Risco de Mercado 2- Baixo 3- Médio
Enquadramento Artigo 7° IV A (40% PL) Artigo 7° IV A (40% PL)
Cotista
dez/19 289 90
jan/20 288 96
fev/20 282 100
mar/20 279 102
abr/20 283 97
mai/20 285 100
jun/20 288 105
Patrimonio
dez/19 5.154.074.278,85 687.082.646,86
jan/20 5.214.674.759,25 853.720.753,34
fev/20 5.092.614.949,01 889.776.360,07
mar/20 5.019.962.419,71 877.373.790,60
abr/20 5.076.848.328,78 872.052.262,42
mai/20 5.202.369.354,06 994.985.516,13
jun/20 5.170.951.886,47 963.558.316,17
Rentabilidade
2019 11,91% 13,69%
jan/20 0,34%. 0,34%
fev/20 0,26% 0,27%
mar/20 0,53% 0,09%
abr/20 0,14% 0,44%
mai/20 0,54% 0,48%
jun/20 0,44% 0,34%
2020 2,27% 1,98%

Pagina 24 de 42




[ )
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnedria de Ubatuba
% PL

B Caixa Gestdo Estratégica M Itad Institucional Alocagdo Dinamica
M BB Previdencidrio RF Alocagdo Ativa B Caixa Brasil IMA-B
M Titulos Publicos 2024 M Santander Ativo Renda Fixa (150)
M Titulos Publicos 2021 M Bradesco Alocagdo Dindmica
1 BB Previdencidrio IMA-B 5+ M Caixa Brasil IMA-B 5+
M BB Previdencidrio RF TP 2022 1 Caixa Brasil RF Ativo

Caixa Small Caps Caixa Infraestrutura

Santander Ativo Renda Fixa (350)

°o
1,65% ___ 0,51% O’GTW—OM%

3,08%

4,21%

5,02%\

5,81%

10,87%
14,61%

15,86%

15,40%
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4.3- Melhor Desempenho Trimestral

O melhor desempenho dos investimentos do IPMU no fechamento do 2° Trimestre de 2020
dentro dos fundos com “Gestdo Estratégica” foi o CAIXA FIC BRASIL GESTAO
ESTRATEGICA com retorno de 4,63%. A aplicacdo no fundo representa 17,362% do PL do
IPMU: R$ 70.001.330,26 (setenta milhdes um mil trezentos e trinta reais e vinte e seis

centavos).

4,63%

M 12 Semestre 2020

0,
2,27% 1,98%

1,78% 1,75%

H B

Caixa Gestdo
Estratégica

Santander Renda
Fixa

Itad Alocacdo Bradeco Alocac¢do BB Alocacdo

4.4- Pior Desempenho Trimestral

O pior desempenho dos investimentos do IPMU no fechamento do 2° Trimestre de 2020,
foi o fundo “renda varidvel” CAIXA SMALL CAPS com desvalorizagdo de -21,45%. A
aplicacao no fundo representa 0,624% do PL do IPMU: R$ 2.516.520,30 (dois milhdes
quinhentos e dezesseis mil quinhentos e vinte reais e trinta centavos).
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4.5- Meta Atuarial

O desempenho geral da carteira no encerramento do més de junho/2020 foi muito bom.
Diferente do més de marco (resultado foi comprometido principalmente pelo desempenho
ruim dos investimentos em fundos IMA — parte longa) no més observou-se uma leve
recuperacdo. A rentabilidade consolidada da carteira do IPMU no periodo foi positiva em
1,03%, mas distante da meta atuarial (IPCA + 5,86% a.a.) que encerrou em 3,19%.

Rentabilidade

2017 2018 2019 Janeiro Fevereiro | Marco  Abrii Maio Junho = 2020
Patrimonio 16,10 045 043 -3,22 0,84 1,35 1,24 1,03
Meta Atuarial 10,78 0,69 0,58 0,68 0,22 0,20 0,78 319
Diferenca 533 -0,24 -0,15 -3,90 0,62 1,15 047 -2,16

% L IPMU Am::?al Meta Atuarial

0,7774% 3,1900%
Caixa Gestao Estratégica 70.001.330,26 17,362% 0,7500% 96,48% 4,6300% 145,14%
Itau Institucional Alocagdo Dindmica 63.937.911,43 15,858% 0,9500% 122,20% 2,2700% 71,16%
BB Previdenciario RF Alocagao Ativa 62.072.259,26 15,395% 0,9500% 122,20% 1,7500% 54,86%
Caixa Brasil IMA-B 58.905.274,40 14,610% 2,0300% 261,13% -1,8800% -58,93%
Titulos Publicos 2024 43.810.187,55 10,866% 1,2600% 162,08% 3,9800% 124,76%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 23.418.089,15 5,808% 0,3400% 43,74% 1,9800% 62,07%
Titulos Publicos 2021 20.220.524,82 5,015% 2,5300% 325,44% 5,7000% 178,68%
Bradesco Alocagdo Dinamica 16.960.602,56 4,207% 0,9500% 122,20% 1,7800% 55,80%
BB Previdenciario IMA-B 5+ 16.032.221,28 3,976% 2,8000% 360,17% -5,3800% -168,65%
Caixa Brasil IMA-B 5+ 12.433.976,25 3,084% 2,8300% 364,03% -5,4400% -170,53%
BB Previdenciario RF TP 2022 6.641.232,97 1,647% 1,1800% 151,79% 3,3600% 105,33%
Caixa Brasil RF Ativo 2.057.312,38 0,510% 0,6600% 84,90% 2,0200% 63,32%
Caixa Small Caps 2.516.520,18 0,624% 12,8900% 1658,09% -21,4500% -672,41%
Caixa Infraestrutura 2.387.772,30 0,592% 7,5000% 964,75% -16,1400% -505,96%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 1.790.342,60 0,444% 0,3400% 43,74% 1,9800% 62,07%
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4,00%
3,00%
2,00%
1,00% (
0,00%
wn wn o o o o ((e) o ~ I\Vl\ ~ ~ ~ 0 [oe] [ee] [e)} ()] ()] (o)} [e)} [e)} D o
i ~— Nl i ~— i — — Rl Ll Rl Ll i — i i Rl — i i Ll i i i N o
SYS T TS ST eEesssafEESsSssesEs s E s
100% 3 8 € ® 2 ® 3 5 L F 2R3 LR ¥ LT 2RI 8 3
-2,00%
-3,00%
-4,00%
e Patrimonio == Meta Atuarial

Pagina 28 de 42



iy

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Municipal da Estancia Balnedria de Ubatuba

50,00%
45,00%
40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

e d
&/2
o

l=—-—=l%/

03 meses

06 meses

12 meses

24 meses

36 meses

desde
30/12/2016
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3,47%

1,03%
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25,55%

36,26%

43,40%

== Meta Atuarial

1,20%

3,19%

8,44%

18,68%

30,15%
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Meses acima da Meta Atuarial
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Meses abaixo da Meta Atuarial
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Maior rentabilidade da Carteira ‘

*3,44% em 10/2018

LMenor rentabilidade da Carteira ‘

*-3,22% em 03/2020
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4.6- Saldo Financeiro.

Os saldos financeiros comparados entre 31/12/2019 a 30/06/2020 de todos os fundos de
investimento nos quais foram aplicados os recursos do IPMU, bem como suas respectivas
rentabilidades percentuais mensais:

ARlieacas Saldo Financeiro Rentabilidade
31/12/2019 30/06/2020 Mar Abr Maio  Junho
NTN-B 15 08 24 43.203.706,99 43.810.187,55| 0,82%| 0,71% -2,68% | 072%| 3,18%| 1,26% 3,98%
NTN-C 01 04 21 19.674.136,21 20.220.524,82| 0,51%| 0,12% -0,06% | -1,83% 1,52% | 2,53% 5,70%
Bradesco Alocacao 16.667.821,83 16.960.602,56 | 0,43%| 0,39% -2,11% 1,02%| 1,12%| 0,95% 1,78%
BB Previd. IMA-B5+ 16.942.925,22 16.032.221,28| 0,05%| 0,30%| -10,89% 192%| 1,00%| 2,80%| -538%
BB Previdenciario 2022 6.588.229,70 6.641.23297| 063%| 0,72% -1,73% | 046%| 209%| 1,18% 3,36%
BB Previd. Alocagao 60.841.715,28 62.072.25926 | 0,49%| 0,46% -2,10% | 091%| 1,07%| 0,95% 1,75%
Caixa Gestdo Estratégica 66.906.584,92 70.001.330,26| 0,82%| 0,62% -0,13% 1,11%| 1,38%| 0,75% 4,63%
Caixa Brasil IMAB 5+ 35.933.764,47 12.433.976,25| -0,04% | 0,29%| -10,91% 195%| 1,00%| 283%| -544%
Caixa Brasil IMA B 58.967.972,55 58.905.27440| 0,25%| 0,44% -7,10% 130%| 1,50%| 2,03%| -1,88%
Caixa Brasil RF Ativo 0,00 2.057.312,38 1,44% | 0,66% 2,02%
Caixa Small Caps 0,00 2.516.520,18 | 0,50% | -8,60% | -35,06% | 1133%| 4,76%|1289% | -21,45%
Caixa Infraestrutura 0,00 2.387.77230| 1,12%| -9,16% | -30,78% | 10,49% | 11,04% | 7,50%| -16,14%
Itati Alocacdo Ativo 45.542.889,62 63.937.91143| 0,34%| 0,26% 0,56% | 0,14%| 0,54%| 0,95% 2,27%
Santander RF Ativo (150) 1.696.641,31 23.418.089,15| 0,34%| 0,27% 0,09%| 044%| 048%| 0,34% 1,98%
Santander RF Ativo (350) 28.602.454,46 1.790342,60| 034%| 0,27% 0,09%| 044%| 048%| 0,34% 1,98%
401.568.842,56 | 403.185.557,39

JUNHO/2020 % PL IPMU Més Ano 03 meses 06 meses 12 meses 24 meses 36 meses
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica 17,36% 0,75% | 4,63% 3,27% 4,63% 9,82% 28,20% 38,61%
Itad Institucional Alocacdo 15,86% 044% | 227% 1,12% 2,27% 5,62% 19,25% 31,68%
BB Previdenciario Alocacao Ativa 15,40% 0,95% 1,75% 2,96% 1,76% 6,31% 23,29% 33,67%
Caixa Brasil IMA-B 14,61% 2,03% | -1,88% 4,91% -1,88% 4,52% 34,35% 45,00%
Titulos Publicos 2024 10,87% 1,26% 3,98% 5,22% 3,98% 10,54% 34,38% 46,64%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 5,81% 0,34% 1,98% 1,27% 1,98% 6,89% 20,42% 25,36%
Titulos Publicos 2021 5,02% 2,53% 5,70% 5,09% 5,70% 11,98% 27,67% 48,49%
Bradesco Alocagao Dinamica 4,21% 0,95% 1,78% 3,13% 1,78% 6,24% 22,63%
BB Previdenciario RF IMA-B 5+ 3,98% 2,80% | -5,38% 5,82% -5,38% 1,87% 42,80% 51,23%
Caixa Brasil IMA-B 5+ 3,08% 2,83% | -544% 5,88% -5,44% 1,57% 42,12% 50,48%
BB Previdenciario RF TP 2022 1,65% 1,18% 3,36% 3,77% 3,36% 8,94% 27,77% 40,28%
Caixa Renda Fixa Ativo 0,51% 0,66% | 2,02%
Caixa SmallCaps 0,62% 12,89% | -21,45% 31,67%| -2145% 3,57% 42,14% 61,19%
Caixa Infraestrutura 0,59% 7,50% | -16,14% 31,89% | -16,14% 4,63% 60,37% 69,24%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 0,44% 0,34% 1,98% 1,27% 1,98% 6,89% 20,42% 25,36%
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5. Relacao Risco x Retorno

Além da rentabilidade, outro ponto que merece anélise é o nivel de risco envolvido nas
operagoes. Risco pode ser definido como a probabilidade de que ameagas ao valor da carteira
se concretizem em perdas efetivas. Ndo obstante a diligéncia do Administrador em selecionar
as melhores op¢des de investimento, de acordo com a politica de investimento, os titulos e
valores mobiliarios que compdem a carteira, por sua propria natureza, estdo sujeitos as
flutuacdes tipicas de mercado, incluido, mas ndo limitado, aos riscos de mercado, de crédito,
de liquidez e de derivativos, que podem acarretar reducao do valor das cotas.

O risco de Mercado esta associado a ocorréncia de eventos politicos, econdmicos e sistémicos,
nacionais ou internacionais, que possam gerar flutuacdes ou volatilidade nos pregos e nos
niveis de taxas de rentabilidade dos ativos que compdem a carteira do IPMU. Como estes
ativos devem ser marcados a pregos de mercado, a ocorréncia de oscilacdes nos seus pregos
e/ou rentabilidade se reflete no valor das cotas que, em determinados momentos podem
apresentar variacao negativa.

O IPMU adota o Value-at-Risk (VaR) para controle do risco de mercado, utilizando os
seguintes parametros para o calculo do mesmo: modelo ndo paramétrico, intervalo de
confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.

Os limites de VaR definidos na politica de investimento para 2020 sdo de 5,00% (cinco por
cento) no Segmento de Renda Fixa e 20,00% (vinte por cento) no Segmento de Renda
Variavel.

Value-at-Risk (VaR)

Jan Fev | Mar  Abr Maio  Junho
0,23% 0,33% 2,03% 1,26% 0,52% 0,40%
0,00% 0,00% 11,89% 5,75% 4,48% 3,59%

Renda Fixa
R CERYETEVE

Value-at-Risk (VaR)
Jan Few  Mar Abr

E&';da 927.334,38 | 1.335.519,41 | 7.927.122,96 | 4.956.369,78 | 2.059.534,58 | 1.593.125,06
Renda
Variavel 0,00 0,00 102.839,70 101.688,78 94.017,51 176.064,10

No encerramento do més, o VaR da carteira do IPMU apresentou-se abaixo do limite do
segmento de renda fixa (5,00%) e do segmento de renda variavel (20%) estipulados na Politica
de Investimentos. Em outras palavras, o Value-at-Risk calculado mede a perda maxima da
carteira em relagdo ao valor de mercado, o que no més correspondeu a R$ 1.593.125,06 (um
milhdo quinhentos e noventa e trés mil cento e vinte e cinco reais e seis centavos) nos fundos
de Renda Fixa e R$ 176.064,10 (cento e setenta e seis mil sessenta e quatro reais e dez
centavos) nos fundos de Renda Variavel.
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M Politica de Investimentos RV i Renda Varidvel H Politica de Investimentos RF  H Renda Fixa
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6- Diversificacao por fundos de investimentos

Quanto a diversificacdo entre as modalidades de aplicagdo, a Politica de Investimentos para
2020, estabelece que as aplicacdes em cotas de um fundo de investimento ou fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento ndo podem exceder a 20% (vinte por cento)
dos recursos do IPMU:

0,62% __0,59%
1,65
3,08% 8%
4,21%

0,51%

3,98% H Caixa Gestdo Ativa
17,36% H Itau Alocagdo

M BB Alocagdo

H Caixa IMA-B

M Titulos 2024

M Santander Ativo

M Titulos 2021
15,86% H Bradesco Alocagdo

i BB IMA-M B 5+

H Caixa IMA-B 5+

i BB 2022

6,25%

10,87%

u Caixa Small Caps

14,61% 15,40%  Caixa Infraestrutura
i Caixa RF Ativo

Pagina 32 de 42



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

7- Diversificacao por classe de ativos

Com relacédo a

diversificacdo por classe de ativos/fatores de risco, observamos a seguinte

distribuicao:
Alocacao Por Artigo
1,22%
15,88%
M Artigo 72 | Alinea B
H Artigo 72 IV
i Artigo 72 | Alinea A
56,07% M Artigo 82 Il Alinea A
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00% Artigo 72 | Ali Artigo 72 | Alii Artigo 82 Il Ali
rtigo 72 | Alinea Artigo 7 IV rtigo 72 | Alinea igo 82 inea
B A A
H dez/19 61,30% 23,04% 15,66% 0,00%
H jun/20 56,07% 26,83% 15,88% 1,22%
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8. Analise de liquidez

Com relacdo a liquidez na carteira de investimentos, verifica-se que 82,47% das aplicagdes
financeiras tem liquidez de até 30 dias, representando R$ 332.513.612,05 (trezentos e trinta e
dois milhdes quinhentos e treze mil seiscentos e doze reais e cinco centavos).

Anadlise de Liquidez

M0a30dias ®31a364dias W acimade 365 dias

12,51%_

5,02%

82,47%

Andlise de Liquidez

332.513.612,05

20.220.524,82
50.451.420,52

0 a 30 dias 31 a 364 dias acima de 365 dias
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9. Alocacao por estratégia
A carteira de investimentos do IPMU esta dividida em 08 (oito) estratégias, demonstrando a
diversificacao.

Alocagao Por Estratégia

o 1,22%
1,65% =

H [PCA
7,06% \ | ® IMA-B Total

‘ 33,72% i IMA-Geral Ex-C
10,46% u CDI

 IMA-B 5+

M IGPM

4 IMA-B 5

i Ibovespa

25,47%

M dez/19 M jun/20

33,72%

28,00%

RN ®
<

S
T
N N

IPCA IMA-B Total IMA-Geral CDI IMA-B 5+ IGPM IMA-B 5 Ibovespa
Ex-C
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10. Alocacgao por gestor

Para a diversificacdo de ativos, a Politica de Investimentos para 2020 estabelece que o IPMU
devera manter seus recursos em no minimo 03 (trés) e no maximo 12 (doze) instituices
financeiras, devidamente autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco Central do Brasil, cujos
gestores e administradores figurem entre os 10 (dez) primeiros colocados no ranking da
Anbima — Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capital, ndo
ocorrendo limitagdo de alocacdo por gestor/administrador.

Alocagao Por Gestor
4%

_,./

M Caixa
BB
37% i
M [tau
M Titulos Publicos
M Santander

i Bradesco

21%

2019 ®2020

40,29%

X
00
™~
©
)

Caixa BB Itau Titulos Publicos Santander Bradesco
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11- Enquadramento

Todos os investimentos do IPMU estdo aderentes com relagdo a Resolugdo CMN 3922/2010,
alterada pela Resolugdo CMN 4392/14, 4604/17 e 4695/18 e a Politica de Investimentos para o
exercicio de 2020:

Limite Resolucao % Politica de Investimentos
Segmento  Artigo Inciso Alinea Limite | Aplicacdo Minimo Objetivo Maximo
7 I A 100% 15,88% 15% 15% 100%
Renda Fixa 7 I B 100% 56,07% 0% 55% 100%
7 v A 40% 26,83 0% 20% 40%
Renda Variavel 8 Il A 20% 1,22% 0% 5% 20%

60,00%

50,00%

40,00%

30,00%

20,00%

10,00%

e

0,00%
Artigo 8211 A

Artigo 72| A Artigo 721 B

Artigo 72 IV

M Aplicacao

15,88%

56,07%

26,83%

1,22%

M Politica

15,00%

55,00%

20,00%

5,00%
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12. Analise Risco x Retorno da Carteira

Os riscos da carteira de investimentos do IPMU sao baixos. Com relacdo ao risco de crédito na
medida em que ha uma concentracdo dos recursos investidos em fundos com carteiras
formadas exclusivamente por titulos publicos federais, também podemos afirmar que este
fator de risco foi bem gerenciado. Nos demais fundos, com eventual presenca de titulos de
emissores privados, os gestores selecionados tém severos critérios de avaliacdo para a sua
inclusdo na carteira de investimentos dos fundos investidos pelo IPMU.

Risco x Retorno - no ano - 30/06/2020
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Risco x Retorno - no més - 30/06,/2020
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® ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAO DINAMICA RF FICFI # SANTANDER RF ATIVO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS

® BB Previdendiario X Titulos Publicos ® Caixa FIA Infraestrutura

Caixa Brasil Renda Fixa Ativa LP
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13. Value at Risk ( VaR)

E um método para avaliar o risco em operacdes financeiras. O VaR (Value at Risk), é um
indicador de risco que estima a perda potencial maxima de um investimento para um periodo
de tempo, com um determinado intervalo de confianga. Através de um calculo estatistico, o
VaR mostra a exposicao ao risco financeiro que um ou mais ativos possuem em determinado
dia, semana ou més.

VaR - Junho/2020
4,09

1,22 1,22
0,75
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14. Risco de Mercado

E o risco de oscilacdes de precos dos ativos conforme o cenario macroecondémico. Este risco é
voltado para a volatilidade dos papéis, sobretudo de Renda Fixa (Titulos Publicos e fundos
atrelados a inflacdo) e Renda Variavel (a¢oes, délar).

Conforme a tabela abaixo, o IPMU aplica em alguns Fundos de Investimentos sensiveis as
oscilacbes de mercado, conforme a classificacdo de Risco de Mercado, disponibilizado
nas Laminas de Informagdes Essenciais dos Fundos de Investimentos, quanto mais proximo do
5 mator o risco.

| Fundos Risco de Mercado

1 BB Previdenciario RF Alocagdo Ativa 4- Alto

2 BB Previdenciario RF TP 2020 3- Médio
3 BB Previdenciario IMA-B 5+ 5- Alto

4 Bradesco RF Alocagdo Dinamica 2- Baixo
5 Caixa Brasil Gestdo Estratégica 3- Médio
6 Caixa Brasil IMA-B 5+ 5- Alto

7 Caixa Brasil Renda Fixa Ativo 3- Médio
8 Caixa Small Caps 5- Alto

9 Caixa Brasil IMA-B TP RF LP 3- Médio
10 Caixa Infraestrutura 5- Alto
11  Itad Institucional RF Alocacdo Dinamica 2- Baixo
12  Santander Ativo Renda Fixa 3- Médio

15. Consideracgoes Finais

As andlises efetuadas seguem as disposicoes estabelecidas na Resolucao CMN 3.922/10,
alterada pela Resolucao CMN 4.695/2018, tendo presente as condi¢cbes de segurancga,
rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagdo as obrigacdes previdenciarias e
transparéncia.

A carteira no IPMU no encerramento do 2° Trimestre apresenta perfil “"Moderado” com
“Tendéncia Conservadora”, que busca investimentos que rentabilizam acima da inflacdo, mas
que podem apresentar rentabilidades negativas no curto prazo. Para investidores que
possuem obrigagdes de longo prazo é o perfil mais indicado, pois os investimentos podem
oferecer ganhos mais expressivos no médio e longo prazo. Esse tipo de perfil é o mais
equilibrado, entre cumprir a Meta Atuarial e se proteger um pouco das oscilacbes de mercado.
Tem o objetivo de buscar ganhos acima da inflacdo. A carteira possui uma grande
concentragao de ativos moderados, mas busca investir um pouco em ativos arrojados.
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Para o os proximos trimestres, o grande desafio € mensurar quais serdo os impactos e
consequéncias que teremos na economia no curto e médio prazo devido a COVID 19. A
diversificacdo em portfélios de investimento € essencial em ambientes promissores e

principalmente em momentos adversos.

Considerando as circunstancias atuais de grande volatilidade nos mercados financeiros, os
gestores do IPMU poderdo ter a necessidade de adequacbes que favorecam e/ou
potencializem o atingimento da meta atuarial anual, adequagdo da Politica de Investimentos
ou frear a desvalorizacdo, pautados, pelos principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia,

liquidez e motivacao.

Sirleide da Silva
Presidente do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba

17/07/2020
De acordo
Flavio Bellard Gomes Rozemara Cabral Mendes de
Membro do Conselho de Carvalho
Administragdo do Instituto de Previdéncia Membro do Conselho Fiscal do
Municipal de Ubatuba Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba

Wellington Diniz
Responséavel pelo Controle Interno
Portaria IPMU n°® 011/2018
Instituto de Previdéncia Municipal
de Ubatuba - IPMU
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