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CONVOCACAO

A Presidente do Conselho de Administracdo do SANTAFEPREV - Instituto
Municipal de Previdéncia de Santa Fé do Sul, com base na Lei Municipal n® 3.104 de
14/08/2013, CONVOCA, para o Dia 20/06/2017, as 17h, na sala de Reunides do
Santafeprev, sito a Rua 07, 1.167, Centro, Nesta Cidade, os membros do Conselho
de Administracdo, para uma REUNIAO ORDINARIA para tratar dos seguintes
assuntos:

1- Comparativo de Aplicagbes Abril/Maio 2017:

2- Extrato Consolidado de Ativos pela Consultona Financeira Maio/2017;
3- OrientagGes sobre Investimentos Consultoria Mais Valia:

4- Outros assuntos

Esténcia Turistica de Santa Fé do Sul, 19 de Junho de 2017.

Pr iﬂﬁhft- Conselho Administrativo
y CGRPPS n° 1.132
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ATA DE REUNIAO ORDINARIA DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO po
SANTAFEPREV - INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENC|A SOCIAL,

fechamos 0 mas de maio com uma meta (IPCA +6%) de 3,86% o a rentabilidade da Carteira
de 4,38%. Item 3-A Consultoria Mais Valia nos enviou relatério abordando aspectos dos
investimentos dos RPPS, onde sugere investir oy ampliar os investimentos em Fundo

CAIXA BRASIL TP RF LP, ambos €nquadrados no artigo 7°, inciso |V da Resolugdo CMN
n°® 3922/10: referente aps ursos aporte financeiro zs aplicages Permaneceram no

centavos). NADA MAIS havendo 3 t;atar. 0 Presidente do Conselho declarou encerraga
% reuniao, Precisamente as 18h10, e Para constar, ey (Andressa Evangelista de Alencar

Rezende) Secretaria, digitei a presente ata que Sinada por mim e pelo Presidente,
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a Bvangelista de Alencar Rezende ‘Q
Secre ria’- CGRRPS n° 1,120
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PARECER DO CONSELHO

O Conselho de Administragao do SANTAFEPREV - Instituto Municipal de
Previdéncia Social de Santa Fé do Sul, com base no artigo 105 e 106, da Lej

Apos analise dos mesmos, julgou-se regulares e satisfatérias og assuntos
relacionados no item 1 a 4,

sa'Evahgelista de Alencar Rezende
Membro Titular do Executivo Municipal
CGRPPS n° 1.120

TN A
Edna Mara d Silva Ferreira
Membro Titular Eleito
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27619 Roundeuba Webmall Realocagio do Investmentos

Assunto Realocacdo do Investimentos o e

De Ronaldo Borges <ronaldo@maisvaliaconsultoria.com.br rounocyuoz
MAIS VALIA Consultoria

fara <atendlmento@maisvallaconsulton'a.com.br>, Fernando

Alvite <luizman’nho@malsvaliaconsultoria.oom.br>
Cépia Ocuita (Coo) <ronaldo@santafeprev.com.br>
Data 2017-06-15 12:31

* REALOCACOES POS JBS.pdf (~672 KB)

Bom dia Gestoras e Gestores de RPPSs clientes da Mais Valia Consultoria

Em anexo enviamos um relatério abordando aspectos dos investimentos dos RPPSs que foram afetados pela
"mudanca de humor" do mercado diante dos acontecimentos politicos recentes,

Trata-se de um documento geral , mas que servira de base para contatos individualizados que faremos, a partir de
segunda feira dia 19/06 para esclarecimentos, troca de informagdes e embasamento de suas préximas decisdes de

investimentos. Estamos também quase finalizando o primeiro semestre de 2017 0 que vem ser um bom momento
também para revisdes da carteira de investimentos de cada RPPS,

Att. S )
Ronaldo Borges da Fonseca ( —.'_?j/

Ladeira da Giéris 26 - BI 3 - Sala 203

Gkirla - Rio de Janeira - RJ - CEP 22211-1%
Tel:(21)3595-4009 / 99735-9777

Mipdiwebmail santafoprev.com DrlepsessaZE7a501 mmn«mm_m:mu 1&_safe= 08_ud=475488_mbox= INBOX&_action= Printd_extwirye 1 1

€M SEUS respecuvos 1Ml Lauus.



——=Mais Valia

Consultorio de Investimentos

Rio de Janeiro, 15 de Junho de 2017,

Onde Investir no Atual Cenario Politico e Econémico do Brasil?

Diante dos acontecimentos politicos recentes, envolvendo o chefe do Poder Executivo
brasileiro, notadamente apés o dia 18 de maio de 2017, recomendamos aos nossos
clientes a manutencdo de suas posi¢bes de investimentos, logo apds esta data, em
fun¢do das fortes volatilidades que os ativos, de renda fixa e renda varidvel, sofreram
em seus respectivos mercados.

Entretanto, apesar de ainda ndo termos um desfecho da crise politica que presenciamos,
ela estd ditando as volatilidades e expectativas do mercado financeiro e, diante deste
cendrio, achamos por bem a produ¢io de um relatério com nossa visio e
recomendacdes para os investimentos do seu RPPS neste “quase final de semestre”.

Fizemos esta anélise com uma divisdo e esclarecimentos dos 3 principais indexadores
(benchrnarks) de fundos de investimentos disponiveis para os RPPSs, no segmento de
renda fixa. Sdo eles:

CDI:

-

Fundos Referenciados DI - sdo fundos de investimento em titulos publicos e pnvados,/ /«”

com rendimento vinculado ao CDI - Certificado de Depésito Interbancério. Os fundos UL_
tém rendimento didrio, sempre positivo, e permitem resgates de recursos a qualquer
momento. Ressaltamos que embora suas carteiras contem com diversos ativos privados,
geralmente, estes estdo presentes tém baixo percentual dos recursos totais investidos
em cada ativo, mas que representa, nestes percentuais, risco de crédito (risco de
“calote”), que ndo deve ser desconsiderado e, pelo contrdrio, deve ser muito bem
analisado diante do baixo crescimento e incertezas presentes no atual cendrio
macroecondmico brasileiro.

Estes fundos se enquadram no Artigo 72, Inciso IV, alinea a (Artigo 79, IV, a) da Resolugdo
3.922/10 e o limite maximo permitido € de 30% do total do patrimdnio liquido de cada
RPPS,

Sugerimos, neste momento, que os RPPSs mantenham, ou realogquem investimentos
existentes, para estes fundos referenciados DI até o atingimento de percentual entre
25 e 28% dos seus recursos totais.

2}/{.’7

S

&

Mais Valia Consultoria em Investimentos — CNPJ 22.687.467/0001-94 - (21) 3599-4009 / (21) 99739-9777
www.maisvaliaconsultoria.com.br Ladelra da Gloria, 26 - bloco 03 - Gloria - Rio de Janeiro -RJ - 22,211-120



Consultoria de Invesfimentos

(4Mais VYalia

Fundos com Carteira Pré-fixada
Fundos IRF-M / IRF-M 1 e IRF-M 1+

Os investimentos pré-fixados sdo aqueles que tem a rentabilidade fixada na data da
aplicagao. A rentabilidade pode ser pré-fixada de duas formas: quando a taxa de retorno
jé é definida (ex: 12% ao ano), ou quando o valor do investimento no vencimento é
conhecido{exemplo:R$1.000,00).

Os fundos pré-fixados sdo aqueles indicados, principalmente, quando Vocé acredita que

as taxas de juros reals do pais irdo se manter ou poderdo cair durante o periodo do
investimento.

No caso dos ativos pré fixados, devido a seu aspecto de rentabilidade, eles sdo emitidos

por prazos mais curtos e, especificamente no caso dos titulos publicos federais, o
vencimento mais longo, no caso das NTNs-F é em 07/2027, e o das LTNs 01/2020. Desta
forma, estes titulos refletem mais claramente o curto-prazo, onde as principais varidvels
econdmicas determinantes sdo de amplo consenso entre os agentes econdémicos, que

s30 a inflacdo, que registrara valor abaixo de 4% em 2017, e os juros basicos da
economia expressos ha Taxa SELIC, definida pelo COPOM, que seguirdo, embora em 'j
menor ritmo, trajetdria de queda no segundo semestre deste ano atingindo o patamar //?’7_7.
de 8,50% e assim determinando uma taxa média no ano em curso de 10,28%, segund& '_ )
o Gltimo Boletim FOCUS. o

Os ativos pré-fixados refletem estes aspectos de curto-prazo.

Para enfrentar este momento sugerimos um balanceamento das aplicacdes em

Fundos IRF-M em percentual préximo a 30% dos recursos totais. Vi
=y
(1
Fundos Pdés- Fixados
Fundos IMA-B .

Investimentos com rentabilidade pés-fixada s3o aqueles em que vocé s6 sabe quanto
vai ter de rendimento no final do prazo do investimento. Geralmente sdo investimentos
que pagam a rentabilidade de acordo com a variagdo de algum indice, durante o prazo
doinvestimento. @
S3o ativos com maior prazo de duragido onde temos a NTN-B mais longa vencendo em
05/2055.

3 =

As NTNs-B tem maior volatilidade de pregos em fungdo destes maiores prazos onde as
incertezas dominam as opinides, ou seja, ndo ha opinido de consenso ou de diretriz.
Porém, ndo podemos deixar de apontar que estas volatilidades sdo, em muitos casos,
significativas oportunidades de investimentos pelas elevadas taxas exigidas pelo
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mercado nos titulos mais longos. Ocorrendo uma redugdo das incertezas estas taxas
tendem a se reduzir e assim a proporcionar bons retornos para estes investimentos
realizados. Estes aspectos se verificam nos fundos IMA-B €, mais especificamente, nos
fundos IMA-B S5+,

Ressaltamos também que a aquisicdo destes titulos em compras finais, com o atual
nivel de taxas de retorno que o mercado estd precificando estes titulos, garantem o
atingimento da meta atuarial por longos perfodos na medida em que podem ser
adquiridos hoje com rentabilidade acima de IPCA + 6%, Havendo piora no ambiente
politico estas taxas tendem a aumentar e a proporcionar novas oportunidades de
maiores retornos.

Sugerimos também a manutencdo de aproximadamente 30% dos recursos totais dos

\

r 337 oRBiE ;
RPPSs em fundos IMA-B i
Abaixo apresentamos um quadro de rentabilidade dos diferentes indexadores aéui TS : /';
comentados: =]
INDEXADOR JAN FEV MAR ABR MA| Acumulado
até 14/6
IRF-M 1 1,29 1,01 1,12 0,87 0,91 5,74
IRF-M1+ 2,66 2,37 1,63 0,41 0,09 8,01
IRF-M 2,88 2,01 1,50 0,53 0,30 7,40
IMA-B5 1,16 1,49 1,39 0,71 0,08 4,81
IMA-B 5+ 2,24 5,06 0,88 -0,82 1,78 5,43
IMA-B 1,87 3,85 1,04 -0,32 -1,19 5,16
IMA Geral 1,80 2,26 1,22 0,29 0,01 6,01
col 1,08 0,86 1,05 0,79 0,93 5,20
Meta
Atuarial Até
30/05
INPC + 6% 3,87
IPCA + 6% 3,86

Considerag¢des Finais:

v Estamos mais pessimistas com relacio ao ambiente politico e este estd
“contaminando” o ambiente econdmico, isto é, trazendo maiores incertezas;

¥ 0Os mercados estdo trabalhando com a continuidade da politica econémica e
da agenda de votagdo das reformas no Congresso Nacional, sendo a de maior
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importancia a da Previdéncia; ndo acreditamos que haja clima, legitimidade e
tranquilidade para o encaminhamento desta reforma. Ressaltamos aqui que
seu cronograma ficou totalmente direcionado para © segundo semestre de
2017. Confirmada esta suspeita observaremos significativas volatilidades no
mercado de acdes e nas taxas de juros dos titulos publicos mais longos € assim
proporcionando desvalorizagbes de seus pregos; lembrando que estes pregos
sdo utilizados para a geragdo do valor das cotas dos fundos de investimentos.
Logo, acreditamos na falta de estabilidade e dificuldade de precificagdo dos
ativos e iguais reflexos nos indices de Indicativos de suas respectivas
rentabilidades.

v Osmercados ndo gostam de trabalhar com ambientes de incertezas na medida
que se baseia em projecoes e, quando estas nio sdo “visiveis” ou estdao
“nebulosas”, os seus agentes querem mmais taxas para carregar ativos de médio
e longo prazos;

v Ambientes assim exigem um posicionamento quanto aos atuais investimentos
e a observagio de oportunidades para novos recursos € realocacdes
estratégicas. Estamos quase concluindo o primeiro semestre de 2017 o que

reforca a necessidade de avallat;io e Gesﬁo da atual carteira de ]nvestimentos- —

de cada RPPS.

v A partir de 22 feira dia 19/06 faremos contatos individualizados a todos vocds <

para debatermos seus investimentos, mas em suma recomendamos, de f
geral, as seguintes consideragbes:

1- Considerando as rentabilidades dos diferentes {ndices econdmicos da
tabela acima notamos que todos estdo acima da meta atuarial até 30/05
quando ja temos o conhecimento do IPCA e INPC de forma oficial;

2- Encurtar o prazo médio dos investimentos;

3. Direcionar percentual préximo ao limite de 30% em fundos referenciados
DI do Artigo 7%, 1V, a;

a- Maior concentragdo dos investimentos em fundos IRF-M, notadamente 0s
mais curtos como O IRF-M 1;

5- Avaliara concentragdo de investimentos em fundos IMA-Geral

6- Manter percentuais pequenos em fundos mais longos como 0 IMA-B 5+

7- Acompanhar e avaliar momento de aumento de percentual investido em
renda variavel.

) Y

Ronaldo Borges da Fonseca
Economista —- CORECON 4639-1 - 19" Regidio
CVM- Consultor de Valores Mobilidrios

‘Este relatério foi elaborado péla Mais Valia Consultoria para seus clientes, conforme os termos do
contrato de consultoria firmado individualmente com cada cliente.
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