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As quatorze horas do vigésimo sétimo dia do més de fevereiro do ano de dois mil e vinte,
atendendo a convocagio formalizada via telefone e e-mail, reuniram-se ordinariamente os
membros do Comité abaixo assinado. O Presidente deu andamento a reunido fazendo a leitura
da Ata da reunido anterior e ap6s passou a palavra para o Gestor que apresentou o relatério
analitico dos investimentos em anexo. 1) Andlise da carteira de investimentos: Foi analisada
a carteira de investimentos do IMSS buscando atingir a meta atuarial que para esse exercicio €
5,87 + IPCA, e com base no relatério da Consultoria de Investimentos Credito & Mercado
vamos estudar realocagSes e diversificagdes mais rentaveis para bater a meta. Seguindo as
recomendagdes da consultoria em seu Panorama Econdmico de Janeiro/2020 a seguir: Janeiro
deu o tom dos mercados para o ano de 2020. Muita volatilidade, em meio a um cenario
desafiador, tendo como pano de fundo um crescimento global menos intenso. Somam-se a i$s0
eventos pontuais, como o surto do “coronavirus”, além das eleices americanas ¢ a saida do
Reino Unido da Unido Europeia, evento sem precedentes na regido. Por outro lado, os bancos
centrais das principais economias mantém o compromisso pela continuidade dos programas de
estimulos monetarios, com manutengdo e/ou redugdo nas taxas de juros de empréstimos €
financiamentos, com objetivo de estimular o crescimento das economias, tendo em vista o fraco
crescimento da produgdo mundial, com reflexos diretos no crescimento do PIB, dado que as
taxas de inflagio permanecem fracas indicando um baixo consumo da populagdo. Para o
mercado de capitais, esse cenario menos previsivel vai exigir maior seletividade na gestdo do
patrimdnio, devido a maior dispersdo no desempenho dos ativos. Tomamos como exemplo o
desempenho do mercado de agdes no més de janeiro: enquanto o Ibovespa recuou -1,63% € o
IDIV (indice de dividendos) caiu - 1,58%, o SMLL (indice das empresas de baixo valor de
mercado) valorizou 0,45% e o ICON (indice de empresas ligadas ao consumo) subiu 3,65%.
Isso sem falar das estratégias livres, onde o gestor tem liberdade para construir a carteira de
acordo com suas convicgdes sobre o crescimento das empresas, sem estar “amarrado” a
qualquer indice de bolsa. Em relagdo as aplicacdes dos RPPS aconselhamos o investimento
de 25% dos recursos em fundos de investimento em titulos piblicos que possuem a gestdo do
duration, em razdo da capacidade do gestor em alterar de maneira dindmica a composi¢do da
carteira do fundo, adequando-a ao cenario a frente. Para os vértices de longo prazo
(especificamente o IMA-B Total) recomendamos exposigdo de 15%, em razdo da baixa
volatilidade devido a taxa basica de juros se situar na minima historica, e do potencial de prémio
que podera ser capturado com o avango das reformas estruturais em beneficio do quadro fiscal
do pais. Para os vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e IRF-M Total), a recomendagdo ¢ para
uma exposigdo de 20%, e para os vértices de curto prazo, representados pelos fundos DI, pelos
referenciados no IRFM-1 e pelos CDBs, sugerida ¢ de 5%. Ambas as estratégias estdo
relacionadas a taxa de juros doméstica, situadas na minima histérica, onde o prémio de risco
encontra-se em patamar reduzido. Quanto a renda varidvel, recomendamos uma exposigdo
méxima de 30%, por conta da melhora do ambiente econémico que ja se refle em um melhor
comportamento nos lucros das empresas e, consequentemente, nos mercados de agles, e
também pelo fato da importancia do produto como fator de diversificagdo de portfélio, em um
momento em que as taxas de juros dos titulos publicos ndo mais superam a meta atuarial. Para a
alocagdo em fundos multimercado, a nossa sugestdo € para uma expostgdo de 5% dos recursos e
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