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Comité de Investimentos

Ata n°® 23/2019-aos cinco de junho do ano de dois mil e dezenove, as dez horas, reuniram-
se os membros do Comité de Investimentos na sede deste Instituto os Srs. Wilson Paschoal
dos Santos — Presidente do Comité, Marco Aurélio de Thommazo, Clayton Faria Schmidt,
José Daniel Rodrigues, Jean Mamede de Oliveira e Waldemar Cesar Rodrigues de Andrade
- Presidente do BERTPREV. Iniciou-se a analise conjuntural de mercado e monitoramento
das variaveis macroecondmicas, constatamos os seguintes parametros, com base nas

informagdes das atas do COPOM e relatério Focus de 31/05/2019, merecedores de
destaque:

COPOM Referéncia Exercicio | Situacdo Anterior Atual
Taxa Selic Atual 20/03/19 a 08/05/19 2019 Estavel 6,50% 6,50%
Fonte: Bance Central do Brasi

c Previsdo
Indice Referéncia Exercicio | Situagdo =
Anterior Atual

Meta Taxa Selic {final de periodo) Mediana agregada 2019 Estavel 6,50 6,50
PIB Mediana agregada 2019 Reducido 1,23% 1,13%
Cotacdo do Délar (final do periodo) Mediana agregada 2019 Estavel RS 3,80 RS 3,80
;z:: ;igfég‘p";‘g:}as Tl ey = Mediana Top 5 2019 Estavel 6,50% 6,50%
IPCA (Expectativas - Curto Prazo) Mediana Top 5 2019 Reducdo 4,03% 4,02%
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 8946 d.u. - 2056) Anbima - 04/06/2019 2019 Redugdo 4,4355 4,186
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 7560 d.u. - 2049) Anbima - 04/06/2019 2019 Redugdo 4,3843 4,1417
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 5040 d.u. - 2039) Anbima - 04/06/2019 2019 Reducdo 4,2486 4,0314
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 2520 d.u. - 2029) Anbima - 04/06/2019 2019 Redugdo 4,0201 3,8545
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 1260 d.u. - 2024) Anbima - 04/06/2019 2019 Redugdo 3,7366 3,6054
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 504 d.u. - 2021) Anbima - 04/06/2019 2019 Redugdo 3,0414 2,9017
Ibovespa 04/06/2019 2019 Elevacdo 96.392 97.380
Risco Brasil {JP Morgan) 04/06/2019 2019 Reducdo 267 261
Posigdo dos Investimentos Mar/19-Abr/19 2019 em Mil 477.338 485.277

Fonte Banco Central do Brasih; Anbima; BM&F, | P Morgan

O cenario econdémico continua estdvel quanto a politica de manutencio de juros; A ETTJ
apresentou redu¢do em todos os vértices; o risco Brasil apresenta reducio; O IBOVESPA
apresentou elevacdo para 97.380 pontos; o relatério semanal dos investimentos indica o
patriménio de RS 500.081M em 03/06/2019. Recebido o processo administrativo 278/18,
que trata também da alteragdo da Resolugdo dos credenciamentos de instituicdes
financeiras, foram apresentadas as sugestdes estando no aguardo na proxima reunido da
minuta com as devidas atualiza¢des para conferéncia e ciéncia. O Sr. Marco apresentou ao
Comité uma proposta, em razdo da apresentagdo do relatério de ALM pela consultoria de
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investimentos onde demonstrou a projecdo da taxa futura de juros em declinio e
distanciando cada vez mais da nossa meta atuarial de 6%. Foram destacadas as aplicacdes
realizadas em titulos publicos ao longo do tempo demonstrando o sucesso nessa realizagéo,
apresentado ainda o impacto atuarial sobre fluxo financeiro dos investimentos destacando
as insuficiéncias para honrar os compromissos previdencidrios futuros explicitando as
necessidades de investimentos no longuissimo prazo (janela dos TPS 2045/2050/2055), para
suprir essa demanda atuarial visando maior absor¢do possivel dessas taxas face as
dificuldades de encontrar rentabilidade futura suficiente a essa meta. Foi sugerida a
aplicagdo em titulos publicos (na janela temporal mais longa 2045, 2050 e 2055 mesmo com
taxas inferiores a meta e que ainda possuem algumas oportunidades boas de mercado) e
complementando as taxas através das aplicagdes em renda variavel (hoje a taxa de TPs de
2055 estda em 4,16% - 30/05/2019, buscando nesses investimentos a diferenca 6%-
4,16%=1,84%) tambéem no longuissimo prazo. Avaliada a situacio, propde a supressio do
Art. 20 da Resolugdo 06/08 onde estabelece o limite de até 1% abaixo da meta atuarial para
aquisicdo de TPs visto que o Comité ja possui técnica e conhecimento suficiente para o
embasamento de justificativa para a realizagdo de operagdes de aquisicio de TPs com taxas
inferiores a meta atuarial cuja aquisicdo sera orientada por essas justificativas permitindo
uma maior flexibilizagdo para aquisi¢do dos TPs. O Sr. Wilson, por outro lado, propde que o
limite para aquisicdo de TPs seja sempre no minimo o estabelecido pela meta atuarial, sendo
esta IPCA+6%, que € o retorno esperado pra evitar o descasamento entre o passivo e o ativo,
objetivando aderéncia dos investimentos as diretrizes da Legislagdo e & Politica de
Investimentos. Destacou também que este limite de aquisicio inclusive fica
determinantemente claro na Pl de diversos RPPS, conforme consulta simples por
amostragem feita por ele. Observa ainda que a avaliagdo atuarial é sensivel as variacdes das
hipdteses e premissas e atualmente o cendrio se encontra bem mais indicativo de
deterioragdo nos mercados financeiros globais, com desacelerac¢io do crescimento da Chin
America Latina e Caribe crescendo menos em 2019 e 2020, com aumento do nivel de divida
publica dos paises em geral, somando-se a um cenério interno mais pessimista com
resultados comprovando a dificuldade da retomada econémica, projecdo do PIB/2019 para
proximo de 1,00%, sendo meses atras de 3,00%, declinio do nivel de confianca do
empresariado e somadas a possibilidade de ndo aprovacdo de reformas estruturais
esperadas pelo mercado financeiro pode gerar grande volatilidade, podendo representar
uma oportunidade de compra de TP a taxas superiores a meta. Ainda que seja inegavel a
projecdo futura de juros em declinio a longuissimo prazo, como média, a Economia esta
sujeita comprovadamente a ciclos, portanto crivel que se estabelega intervalos pontuais de
juros superiores. Ressalta ainda que, em que pese a capacidade do presente Comité, seus
membros ndo tém mandato definitivo, e é cambiadvel por eleicdo, portanto a restricao
protege possiveis aquisicdes temerdrias independente de quem esteja compondo
futuramente este drgdo colegiado. Destaca ainda que a divergéncia de opinides neste caso
especifico poderia ser dirimida pela questdo essencial, que é a reduc¢io da meta atuarial, ja
sugerida insistentemente em outras ocasides por este Comité. Por maioria foi decidido pela
manutenc¢do da atual redagdo da Resolugdo 06/18 Art. 20. O Sr. Presidente do BERTPREV
apresentou o processo administrativo 267/17, com as perguntas enviadas & SEPREV e ao
CMN a respeito das duvidas sobre o Kinea, conforme solicitagdo deste Comité. Foi analisado
0 processo 56/18, que trata da contratagdo da plataforma de anélise de mercado financeiro,
e o Comité opina pela manutencdo do servico. O Comité solicita 3 presidéncia a
disponibilizagdo de curso preparatério para certificagio CEA.
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Foram emitidas as seguintes APRs:

APR o[:;t;:;o Movimento RS Aplicagdo/Resgate Produto
| 065/2019 03/06/2019 | 220.000,00 Aplicagio SANTANDER FIC FI INSTITUCIONAL REF DI {co&ﬁ_a)
}7055;2019 24/05/2019 | 34.620.217,56 Resgate ITAU ALOCAGAO DINAMICA 1i yATY i
r 067/2019 24/05/2019 34.620.217,56 Aplicagdo ITAU ALOCAGAO DINAMICA J

Nada mais, foi encerrada a reunido as
presentes a esta reunido.

Wilson Paschoal dos Santos

Clayton Faria Schmidt

Jean Mamede de Oliveira

José Daniel Rodrigues

Marco Aurélio de Thommazo

Waldemar Cesar Rodrigues de Andrade

16:00 horas, e lavrada em ata e assinada pelos

3



