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20.09.2021
ATA DA REUNIAO OBDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS MUNICIPIARIOS DE CATANDUVA ‘realizada
aos 20 de setembro de 2021 as 16:30 horas para tratar dos seguintes assuntos:

a) Apresentagdo: Fundo Credito Privado BTG Pactual (Rodrigo Rocha);
b) Leitura e aprovagéo da ata da reunifio anterior: 19-08-2021;

c) Analise de Cenério Econémico Agosto € Setembro 2021;

d) Relatdrio de investimentos 08-2021 ~ Resumo relatério;

e) Chamada de Capital BTG Economia Real FIP;

f) Anéalise Consultoria sobre Fundo Western Atwo MAX RF;

g) Alocagdes e realocagdes de recursos;

Sob a pre’sidéncia de Orivaldo Benedito de Lima, foi declarada aberta a
reunido, passando-se a palavra ao membro Tiago Muniz dos Santos, que fez a chamada,
registrando-se a presenca de todos os membros, a saber: José Onofre Lourengo, Tiago Muniz
dos Santos, Orivaldo Benedito de Lima e Jose Carlos Zorneta. A secretaria Vania Ap. Lopes
Justificou sua auséncia por questdes de satide na familia.

Havendo numero legal de membros para realizagdo da presente reunido,
passou-se a discutir os assuntos constantes da respectiva convocago, conforme segue:

a) Apresentagdo: Fund.e—Credito PrivadoLBTG Pactual (Rodrigo Rocha)

Rodrigo Rocha trouxe uma sugestdo.ao IPMC relacionado a um fundo de Credito Privado.que
estd com uma rentabilidade bastante positiva em 2021. Com o aumento da taxa Selic os
investimentos de renda fixa voltam a ser uma boa oportunidade aos RPPS no objetivo de meta
atuarial. O fundo de CP estd com mais de um bilh@o de PL com uma estratégia bem solida. O
fundo opera TP, LF e debentures. E um produto conservador com potencial de retorno alto.
Todos os créditos sdo conservadores com alto rating de credito. O portfélio do fundo é
bastante pulverizado que estd rodando CDI + 4% em 2021. O retorno esperado para 2022 ¢ de
CDI + 2%. Rodrigo se.colocou a disposigfo do IPMC para mais mformagoes e agradeceu a
oportunidade de participagéo na reunido do comité de investimentos.

ATA do dia 19-08 com antecedéncia pelo Whastapp para que pudessem analisar. A ata foi
aprovada por unanimidade pelo comité de investimentos.

b) Leitura e aprovagdo da ata da reunido anterior: 19/08/2019 — os membros receberam a X
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¢) Analise do cenério econdmico — Agosto ¢ Setembro 2021. O membro Tiago informou
os membros que a anlise do cenério sera anexada em ATA atendendo critério do pro-gestdo e
foi enviada aos membros com antecedéncia para ciéncia de todos. Os membros foram

- uninimes na questdo da volatilidade da bolsa e questdes politicas e fiscais no Brasil. O
membro Tiago reiterou que momentos de crise andam de maos dadas com oportunidades e o
[PMC deve estar atento as oportunidades do mercado.

d) Relatérios de investimentos 08/2021 — Os relatorios elaborados  pela Credito e
Mercado apresentaram os seguintes resultados:

Inv. Exterior: +2,20%: R$ 777.533,68 :
Renda Variavel: -1,01%: R$ -1.169.752,02— ACIMA do IBOV que foi de -2,48%
Renda Fixa: -0,55%: RS -1.238.087,94 :

Patriménio 31/08/2021: R$ 375.010.595,72
Retorno no més: -0,43%

Meta no més: + 1,37% , ¢
Retorno no ano até AGOSTO: + 2,94%
Meta no ano até JULHO: + 9,74%

Foram analisados os principais pontos constantes nos relatorios, referentes
aos produtos investidos e aos principais indicadores de mercado. O membro Tiago comentou
aos colegas do comité de investimentos que observou que a carteira de renda variével e
investimentos no exterior do IPMC quando segregadas mostraram uma rentabilidade muito
positivas e praticamente ambas batendo meta atuarial até o més de Agosto 2021. Ja a carteira
de RF estd com uma rentabilidade muito ruim. Os membros Jose Onofre e Jose Carlos
Zorneta registraram que com a vacinagfo contra o COVID19 avangando o resultado do
mercado financeiro deve ser mais positivo para 2022. Tiago registrou que entre 0s mais de
400 clientes da Credito e Mercado o IPMC figura em 6° colocado, sendo uma posigdo muito
boa em um ano bastante dificil para RPPS no Brasil. Orivaldo reiterou que o ano foi muito
ruith de fato para todos e parabenizou o IPMC pela boa colocagdo entre os RPPS listados no :
ranking da consultoria. . -
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e) Chamada de Capital BTG Economia Real FIP; O membro Tiago registrou que o fundo
BTG Economia real fez sua 4° chamada de capital no valor de R$ 662.985,25 com prazo até
22/09/2021. A aplicagdio foi aprovada por unanimidade tendo em vista acordo firmado com
o FIP. O membro Tiago registrou que o FIP Economia Real estd com uma rentabilidade
acumulada no ano de 2021 de 34,80% muito acima da meta atuarial. :

f) Analise Consultoria sobre Fundo Western Ativo MAX RF: conforme combinado e
registrado na ultima reunido do comité de investimentos o membro Tiago solicitou a
consultoria uma analise detalhada sobre o fundo da Western e sua composigio de ativos, A
resposta veio por email e serd anexada a esta ATA. O analista Gustavo da consultoria
registrou o fundo possui duas das maiores posigdes em dissondncia com o atual cenario
econdmico devido a possuir titulos pré-fixados e com isso a sugestéo foi de migragdo dos
recursos para fundos de gestdo Duration. O comité optou em analisar as opgdes sugeridas.

g) Alocagdes e realocagBes de recursos: O membro Tiago fez um comparativo na plataforma _

MAIS RETORNO com os fundos Duration da carteira do IPMC, os fundos Credito e
Privado e os fundos IMAB e IMAB 5 passivo e ativo. Conforme resultado dos comparativos
o fundo do BTG Credito e Privado apresentado na reunidio figurou em primeiro das janelas
analisados no quesito rentabilidade e também no quesito RISCO X Retorno sendo o fundo
com maior rentabilidade e menor risco dentre todos comparados. O pior fundo entre os
analisados foi o fundo Western Ativo MAX. Apds analises o comité aprovou ‘por
unanimidade resgate do fundo Western Ativo MAX no valor de R$ 6 milhoes de reais e
alocagéio do fundo BTG Credito Privado. Quanto as sobras do més o comité aprovou por
unanimidade alocagéo no fundo ICATU CREDITO e PRIVADO que figurou em 2° lugar
nos comparativos no quesito rentabilidade e risco x retorno. O valor seré na casa de R$
350.000,00 ou mais a depender do calculo das sobras da folha de-pagamento dos
aposentados e pensionistas.

 Nada mais havendo a ser tratado, a Sra. Presidente declarou encerrada a
reunifio, lavrando-se a presente Ata que foi aprovada pela unanimidade dos membros
presentes, conforme assinaturas apostas abaixo.
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Membros:
Tiago Muniz dos Santos
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Catanduva, 20 de

etembro de-2021.

Vania Ap. Lopes
Secretario

José Onofre Lourengo L\j'\oﬂdl M /-%[Q_/‘\A}\l/\/ (_)
7 il 5 7/

Jose Carlos Zorneta
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| .
Analise CENARIO ECONOMICO - Comité de Investimentos IPMC — Agosto e Setembro

2021

Catanduva, 20 Setembro de 2021.

BANCO SANTANDER

Apesar dos riscos iminentes com a variante Delta, os niimeros da pandemia continuam a melhorar
gradualmente no Brasil. A média de infecgSes era de 17 mil na quarta-feira (oito de setembro), queda de
21% em relagiio 4 semana anterior — e o menor patamar desde novembro de 2020. Quanto as mortes, a média
‘movel de sete dias ficou em 467 no mesmo periodo, queda de 27% - e o menor nivel desde dezembro de
2020. A tendéncia de queda ¢ significativa, mesmo controlando-se para o impacto do feriado nacional de
sete de setembro.

O IPCA de agosto subiu 0,87% m/m (9,68% a/a), consideravelmente acima da nossa estimativa e

| do consenso do mercado, ambos em 0,71%. Em particular, o nicleo de servigos avangou 7,3% anualizado e

o indice de difusdo subiu para 74%, perto da méxima histérica de 78% registrada em 2015-2016. O relatério
confirma o cendrio desfavoravel para a inflagdo no curto prazo e reafirma as dificuldades para desinflar a
economia com celeridade no médio prazo.

BANCO SAFRA

Na China, a desaceleragdo continua, a balanga comercial indica que a demanda continua
fraca. A balanga comercial mostrou uma alta do seu saldo em agosto, impulsionada pelo crescimento
das exportagdes (25,5% a/a). As importagdes cresceram 33% em relagdo a agosto de 2020, mas esse
aumento nominal do fluxo estd fortemente influenciado pelos pregos das commaodities. Expurgando o
efeito pre¢o, o volume importado de minério de ferro caiu nos Wltimos meses, voltando para os
niveis de cinco anos atrds. As compras de petréleo também se mantém comedidas, apds forte
impulso em 2020. Finalmente, o volume das importages de cobre voltou para a tendéncia dos
ultimos anos, sem sinais de expansdo acelerada.

AZ QUEST

‘Agosto foi um més bastante desafiador e volétil. O prémio de risco associado aos ativos
aumentou na medida em que também aumentaram as incertezas em relagio as questdes domésticas.
No Brasil os indicadores de prego continuaram pressionados no curto prazo, levando o mercado a
precificar, em meados do més, uma probabilidade de quase 30% de o Copom elevar a Selic em 1,25
pp na proxima reunido, dia 22 de setembro. Os dados mais frageis de atividade produtiva nos EUA e
a diminui¢do de possibilidade do FED antecipar o.tapering, assim como a possibilidade local de um
PIB mais baixo em 2022 levantada por alguns analistas, em caso de um aumento no ritmo de
elevagéo da Selic fizeram com que, no final de agosto, o mercado diminuisse essa probabilidade para
aproximadamente 20%. '

A Az Quest acredita que a Selic serd elevada em 1,00 pp, como previsto pelo BC na ultima
ata. Contudo, entende-se que essa decisdo ndo estd “escrita em pedra” e a forma como os pregos dos
bens comercializéveis e ndo-comercializaveis continuarfio a variar serd crucial para a definigdo da
Selic na préxima reunido do Copom. Nesse sentido, serdo fundamentais para defini-la(SELIC), a
divulgagdo do IPCA de agosto e sua composi¢do, em 9 de setembro.

Fontes: '

. Banco Santander
. _‘iB‘;anco Safra







Relatério resumo de lnvestimentos IPMC - Base: Agosto 2021

Elaborado' por: Comité de Investimgnt_os IPMC

Enguadramentos:

Estratégia Agosto 2021 Limite 3922 BACEN Alvo Pl 2021
"RENDA FIXA 59,69% _100% 68%
RENDA VARIAVEL F 30% 28%

INV. EXTERIOR 9,62% 10% 4%

i~
'y
\ ' . “‘

JAN FEV MAR - ABR : MAI JUN JUL AGO SET | OUT | NOV | DEZ

RF- -0,34% | -1,02% |.-0,01%+ | 0,74% 0,45% | 0,06% | -0,26% | -0,55%

RV -1,26% | 0,93% | 3,64% 3,32% 3,31% | 1,62% | -1,51% | -1,01%

EXT | 2,02% | 3,13% | 1,69% 0,51% | -4,35% | 0,43% | 4,91% | 2,20%

Total | -0,41% | -0,14% | 1,17% 1,45% | 0,88% | 0,57% | -0,18% | -0,43%

Meta | 0,70% | 1,27% | 1,46% 0,76% 1,31% | 1,01% | 1,46% | 1,37%

Rentabilidade Acumulada Carteira IPMC até Agosto 2021: -----—- (+2,92%)

Meta Atuarial acumulada até Agosto 2021.: - : - (+9,74%)

APLICACOES VALOR RESGATES VALOR
ITAU SOBERANO RS 74.300,00 ITAU SOBERANO RS 85.286,08
CAIXA DISPONIBILIDADES RS 397.798,16 CAIXA DISPONIBILIDADES RS 352.811,69
BB FLUXO RS 5.435.832,68 . BB FLUXO RS 5.349.327,74
BTG FIP ECONOMIA REAL RS 1.665.949,38 ; BB TP VIl Vértice RS 2.555,15
BB TP X Vértice RS 26.772,54
CAIXA TP 2024 Vértice RS 40.247.33
Western RF MAX RS 1.000.000,00

Consideragdes:

0 desenquadramento passivo da RV se manteve em relacﬁo'a més de junho. O Comité continua avaliando a situagdo e esta ciente do
prazo de 180 para resgate obrigatdrio caso seja necessario.

Em relagdo ao investimento do BTG FIP ECONOMIA REAL, trata-se de um FIP e a chamada de capital € um compromisso assumido no
boletim de subscrigio. O fundo j& bateu meta em 2021 e estd com uma rentabilidade acumulada no ano de 34,80%, um “espetaculo”,
diga-se de passagem.

O superavit mensal ndo foi suficiente para a aplicagdo no FIP Economia real e com isso o comité aprovou resgate parcial do fundo
Western Ativo MAX RF para compor saldo da chamada de capital em questdo. O fundo de RF da Western passa por um momento muito
ruim no que tange a rentabilidade e vem sofrendo bastante assim como todos os fundos Durations da carteira do IPMC.

Tivemos pagamentos de cupom de juros semestrais dos fundos com Vértices atrelado a titulos publicos do Banco do Brasil e da Caixa
Federal. J4 as outras movimentacdes do BB Fluxo, Disponibilidades e Itau Soberano fazem parte das movimentages mensais e
pagamentos diversos do IPMC no decorrer do més.







Noticias didrias do IBOVESPA

01-09: + 0,517% O Ibovespa (IBOV) fechou em alta no dia 01/09 comegando setembro
2021 no azul apés dois meses seguidos de perdas, endossado pelo quadro externo favoréavel,
além de ajustes de posi¢es tradicionais de comego de més. Estrategistas do BTG
Pactual veem a bolsa paulista ainda volatil e sem tendéncia em setembro, enquanto
investidores aguardam desfechos sobre o novo programa social ampliado e pagamento de

irecat()rios. e

02-09: - 2,277% O principal indice de agdes da belsa de valores de Sdo Paulo, a B3,
fechou em forte queda de -2,28% nesta quinta-feira (2), apés a Camara dos Deputados
aprovar a reforma do Imposto de Renda, que entre outras medidas estabelece tributacdo de
dividendos e acaba com o mecanismo de juros sobre capital préprio (JCP). No cenario
externo, os mercados reagiramm a medida que as preocupagdes em torno da economia
chinesa crescem, depois de uma série de dados fracos, além dos sinais de abrandamento do
cresciment lobl.

fracos sobre 0 mercado de trabalho nos Estados Unidos que reforg:am as chances de
manutengdo dos estimulos por mais algum tempo e investidores monitorando também a cena
politica-doméstica. Ap6s passar quase o dia todo em queda, o Ibovespa subiu 0,22%, a

116.933 ﬁontos. Na minima, reiistrou 115.582 pontos.

06-09: + 0,800% Ibovespa fechod em alta de 0,80% no dia 06/09, apesar de tensdo -
politica na véspera de manifestagdes do feriado de 07 de Setembro. Em meio ao clima
politico tenso, a bolsa brasileira engatou um movimento de alta na tentativa de recuperar as
- perdas anotadas na semana passada, apesar do clima de cautela as vésperas dos atos de 7 de
setembro. O tombo nos pregos do minério de ferro, que chegaram a cair 6%, foi outro fator
que limitou o desempenho da bolsa local com o recuo de 2% dos papéis da Vale.

08-09: -3,780% O Ibovespa fechou em queda de 3,78% nesta quarta feira (08/09), a maior
-desde margo, com isso, o indice chegou aos 113 mil pontos; dblar dispara a R$ 5,32.
Investidores mostraram muita preocupagéo com o recrudescimento do conflito entre os Trés
Poderes. Por aqui, o nervosismo veio na esteira do noticidrio politico depois das
manifestagdes da véspera, que levaram mais de 400 mil apoiadores do presidente Jair
Bolsonaro a Brasilia e outras milhares de pessoas a cidades como S&o Paulo e Rio de Janeiro.
Durante o ato, Bolsonaro atacou novamente os ministros do Supremo Tribunal Federal,
~ Alexandre de Moraes e Luis Roberto Barroso, além de fazer ameagas também para o

presidente da Corte, ministro Luiz Fux. i | i -4,

-

Fontes: Investing.com; CNN Business; Indicadores CREDITO e MERCADO; UOL Economia; Valor Investe; Exame Invest;
Infomoney; G1 Economia; '



Noticias didrias do IBOVESPA s

09-09: +1,718% Ibovespa fecha em alta de 1,72% com disparada impressionante apds
resultado de reunido entre Temer e Bolsonaro; ddlar cai 1,9%. Ex-presidente convenceu o
atual a escrever nota que reduz a temperatura do conflito com o STF, melhorando o ambiente
em Brasilia. A inflagdo oficial no pais, medida pelo Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA), subiu 0,87% em agosto na compara¢do com julho, conforme

dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).—

10-09: -0,932% Nesta sexta-feira, o Ibovespa ensaiou manter a recuperagdo, encostando-
se a 117 mil pontos na maxima, mas o ambiente ainda de incertezas domésticas e um quadro
mais negativo nas bolsas norte-americanas reprimiram o movimento. No fechamento, o
Ibovespa acusou queda de 0,93%, a 1 14.285,93 pontos, na minima do dia, acumulando perda
de 2,26% na semana e de 3,78% no més. No ano, a queda agora ¢ de 3,98 [IBONESPA

'13-09: +1,853 % Ibovespa fecha em alta de 1,9% com melhora no clima politico e queda
em casos de Covid nos EUA; délar cai a R$ 5,22. Uma soma de fatores politicos em
conjunto com o desempenho positivo das bolsas em Wall Street ajudou o indice Ibovespa no
Brasil. L4 fora, as bolsas americanas se recuperaram depois de cinco dias consecutivos de
quedas com um claro rodizio de agdes que agora sai do setor de tecnologia para papéis da
economia tradicional. O presidente Jair Bolsonaro afirmou em feira agropecudria do Rio

Grande do Sul que os Trés Poderes precisam ser respeitados e que o trabalho conjunto de

Executivo, Legislativo e Judiciario beneficia a todos os brasileiros.—

14-09: -0,192%0 Ibovespa fechou em queda depois de uma sessdo de muita volatilidade
nesta terga-feira (14) sendo pressionado pela desvaloriza¢do nas bolsas de Wall Street, que
retomaram trajetoria de baixa depois da recuperagdo da véspera. As preocupagdes com a
economia depois do ultimo Relatorio de Emprego dos Estados Unidos continuam, conforme
hoje os papéis de empresas mais expostas ao ciclo econdmico puxaram as quedas. Por aqui,
Petrobras (PETR3; PETR4) puxou as perdas em um dia repleto de noticias para a empresa. O
presidente da estatal, Joaquim Silva e Luna, disse nesta terca que nem todas as alteragdes de

precos de combustiveis tém relag@o direta com atuagdes da estatal. _

Fontes: Investing.com; CNN Business; Indicadores CREDITO e MERCADO; UOL Economia; Valor Investe; Exame Invest;
Infomoney; G1 Economia;



Noticias didrias do IBOVESPA

15-09: -0,962% O principal indice de agdes da.bolsa de valores de Sdo Paulo, a B3,

fechou em queda de 0,96% a 115.062 pontos nesta quarta-feira (15), com dados negativos do
exterior no radar. Na agenda de indicadores, o Banco Central divulgou mais cedo o indice de
Atividade Econdmica (IBC-BR) de julho, considerado uma prévia do PIB, que apontou
expansdo de 0,6%, no segundo més seguido de alta — porém abaixo dos 0,92% de junho.O
mercado segue de olho na tensdo politica e na piora das expectativas para o desempenho da
economia brasileira em 2022. Parte dos analistas. jé projetam uma alta do Produto Interno
Bruto (PIB) abaixo de 1% no ano que vem em meio‘a um cenario de mﬂa 40 mais

iuros também mais elevados e de piora da crise hidrica. -

16-09: -1,102%0 Ibovespa fechou em queda nesta quinta-feira (16), a terceira_ baixa
consecutlva do indice, que agora volta ao nivel de 113 mil pontos. Os fatores que
pressionaram o benchmark foram o recuo de 4% das agBes da Vale (VALE3), que refletiram

a desvalorlzaiao de 26% do minério de ferro em quatro dias, € o noticiario

politico

17-09: -2 069"/00 Ibovespa engatou a quarta queda consecutlva trabalhando abaixo
dos 112 mil pontos, pressionado pelo cendrio doméstico ainda complicado, mas
também pelo ambiente externo desfavordvel, principalmente a queda de
commodities.No fechamento do pregéo, o Ibovespa caiu 2,07%, aos 111.439 pontos, 0
menor patamar desde 25 de margo. No acumulado, o principal indice da B3 tem a
terceira perda semanal seguida, com queda acentuada de mais de 2%.0 volume
financeiro somou R$ 324 bilhdes, com a sessdo marcada pelo vencimento de opgdes

sobre agdes, que costuma ter entre as séries mais liquidas papéis com peso relevante no
Ibovespa. : . S

Fontes: Investing.com; CNN Business; Indicadores CREDITO e MERCADO; UOL Economia; Valor Investe; Exame Invest;
Infomoney; G1 Economia;
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BTGPACTUAL ECONOMIA REAL FIP MULTI
CNPJ/MF:35.640.811/0001-31

Rio de Janeiro,08/09/2021.

Prezado Cotista IPMC - Instituto de Previdéncia dos Municipiarios de Catanduva,

A BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM, instituigcdo financeira com sede na
Praia de Botafogo, 501, 5° Andar (Parte), na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, e
inscritano CNPJ/MF sob o numero 59.281.253/0001-23 serve-se da presente para, nos
termos do Artigo 61, Paragrafo Primeiro do Regulamento do BTG PACTUAL
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO @ EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA, inscrito no CNPJ/MF sob o nimero 35.640.811/0001-31 (“Fundo”)
notificar V.Sas. para efetuar aintegralizagéo de cotas do Fundo.

Desta forma, solicitamos a V.Sas., que, até a data de 22/09/2021 até as 14:00 horas,
seja realizada a integralizagdo de R$ 662,985.25 correspondentes a 6.629852500% do
comprometimento individual do cliente ao fundo, cotado aum PU de R$ 1.00, totalizando
662,985.25000000 cotas. § '

Dados para liquidacao:

Via Transferéncia Bancaria Via CETIP

Favorecido: IPMC - Instituto de Previdéncia | Favorecido: BTG Pactual Servigos
dos Municipiarios de Catanduva Financeiros

CPF/CNPJ: 45.118.189/0001-50 CNPJ: 59.281.253/0001-23

Banco: 208 Conta CETIP do Fundo: 02362.69-8
Agencia: 0001 . Cadigo do Ativo: 3508720F IP
Conta: 114422 '

Colocamo-nos & disposigéo para quaisquer esclarecimentos que se fagam necessarios.

BTG PACTUAL SERVIGCOS FINANCEIROS S.A. DTVM
- Administradora -

Internal Use Only
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M Gma|l Instituto Previdencia Municipiarios Catanduva <catanduvaipmc@gmail.com>

western ATIVO MAX

; 2 mensagens

Instltuto Previdencia Mumclplanos Catanduva <catanduvalpmc@gmall com> 19 de agosto de 2021 15:52
Para: Gustavo - Credito & Mercado <gustavo@creditoemercado.com.br> / :

Gustavo boa tarde, conforme conversamos pelo telefone, solicitamos uma analise mais aprofundada se
possivel sobre a posigao encarteirada do fundo '
western ativo MAX RF 04.192.419/0001-43

att

Tiago IPMC

Instituto de Previdéncia dos Municipidrios de Catanduva - IPMC
Rua Sergipe, 796 - Catanduva SP - CEP 15.800-100

Fone/F 735237 4-4541
Whatsapp 17 99652-1152 '

Gustavo - Credito & Mercado <gustavo@creditoemercado.com.br> 27 de égosto de 2021 10:10
Para: Instituto Previdencia Municipiarios Catanduva <catanduvaipmc@gmail.com>

Bom dia, tudo bem ?

Referente a pos:gao da consultoria em relagdo ao WESTERN ASSET ATIVO MAX Fl RENDA FIXA, o fundo possui
duas das suas maiores posicdes em dissonancia com cenario econdmico atual, devido a possuir titulos pre- -fixados
em um cenério tendencioso a sucessivas altas de juros, ocasionando uma alta uolahlldade nesses titulos e
impactando a rentabilidade do fundo.

Recomendamos par"a o momento, que o RPPS migre para outro fundo do mesmo segmento, Renda Fixa — Gestao
de Duration, mantendo o mesmo fator de risco e buscando melhores rentabilidades, em nossa plataforma,
disponibilizamos um comparativo, onde o RPPS pode se aprofundar mais em alguns fundos e solicitar analise dos
mesmos, posteriormente.

Att,

Gustavo Nazareth
Analista de Investimentos Jr

CREDITOEMERCADO

Tel: 11 3074-9412
Cel: 11 93708-5024
Skype: guu_nazareth

unaner rraditnemearracdn com hr
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Crédito privado passa a ser a estrela da vez na
renda fixa com ciclo de alta da Selic

Industria de crédito privado deixa 2019 para tras e ritmo do mercado se esquece em
-meio.a expansdo do volume de emissdes e ao aumento dos prémios, que superam
a rentabilidade de outros papéis de renda fixa

Por Yasmim Tavares, Valor Investe — Rio

13/09/2021 06h00 . Atualizado ha 3 horas

A retomada do ciclo de alta da taxa basica de juros, até entdo vista pela Ultima vez
em 2019, traz uma nova perspectiva no processo de tomada de decisdo dos
investidores no universo de investimentos. Com as recentes revisdes de agentes
do mercado para a Selic, que agora estimam uma taxa de ao menos 7,5% no fim do
ano, a renda,fixa voltou a atrair a atengdo dos brasileiros. E, em paralelo & retomada
da categoria, os ativos de crédito privado, como as debéntures e os Certificados
de Recebiveis Imobilidrios (CRI) e do Agronegécio (CRA), tém visto um volume
robusto de emissdes de papéis e de novos adeptos.
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vendo a volta do apetite dos investidores por esses ativos”, afirma.

A tendéncia de recu peragdo do setor de renda fixa e de crédito privado deve
continuar até o préximo ano, avalia Rodrigo Beresca, analista de solugoes
financeiras da Ativa Investimentos, mas ndo da forma acelerada como vem
acontecendo. Isso porque 2022 serd um ano de elei¢éo e, conforme o profissional, o
Comité de Politica Monetéria (Copom) n&o deve fazer grandes movimentacoes na
taxa de juros basica da economia. ‘ '

"O Bra_sil vai passar por um momento ainda mais polarizado que hoje, entdo é
normal que o periodo eleitoral seja marcado por maior volatilidade no mercado”,
afirma. "Pensando na forte oscilagdo diante do aumento de incertezas, os
ativos de renda fixa que estdo pagando taxas mais altas tendem a se tornar
opgdes atrativas para investir', complementa Beresca.

E, como interesse comum de qualquer investidor, se tem uma coisa que o brasileiro
n3o abriu m3o foi da rentabilidade. Ulisses Nehmi, presidente da Sparta, avalia que,
em razdo da forte volatilidade vista no ano passado nos investimentos em geral, as
pessoas ficaram mais preparadas para enfrentar cenarios de maior oscilagao. Assim,
o aumento do apetlte ao risco leva o investidor a buscar solugdes mais
ousadas e, neste cendrio, o crédito privado acaba sendo uma oportunidade,
visto que ndo tem a variagdo do mercado acionario, por exemplo, mas entrega
retornos acima de outros titulos de renda fixa.

“Existem ativos de crédito privado no mercado que estdo com uma remuneragao
em relacdo ao titulo publico bem maior do que'o observado nos ultimos anos. Na
média, estdo rendendo 2% do nivel desses titulos, um patamar que ndo viamos ha
tempo”, comenta o executivo. Vale lembrar, no entanto, que trata-se de uma média
geral do patamar atual e, portanto, pode ser concretizada ou ndo, visto que, apesar
de ndo ser um ativo de renda variavel, o crédito privado tem alguns riscos
embutidos, como de crédito, prazo de vencimento e de mercado.

O primeiro consiste na possibilidade de a operacdo da prépria empresa ndo dar
certo. Isso porque, por ser uma emissao feita por firmas, o risco do crédito privado
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Marcelo d'Agosto - Valor Investe

Curso Fundos sem Tabu - Aprenda a escolher os melhores fundos

Fora o risco de crédito, tem o de liquidez, visto que, caso a pessoa queira resgatar
o capital antes do vencimento do titulo, ela pode ser penalizada em uma
marcagdo a mercado no momento da venda no mercado secundario, a depender
do valor atribuido ao papel na data.

E, por fim, ha ainda o risco de mercado, turbinado especialmente pela alta da
inflagdo, agitagdes politicas e ruidos fiscais que estdo voltando ao radar com
as discussdes sobre a PEC dos precatérios e o Auxilio Brasil. Ou seja, questoes
que tém impacto direto no mercado e podem afetar também a inddstria de crédito
privado. ' '

Quando olhamos para tras, entre janeiro e julho deste ano, porém, de fato os
papéis de crédito privado aparecem em uma trajetdria de resultados acima de
outros titulos. Para efeito de comparacdo, o IMA-S, que representa uma carteira de
titulos publicos remunerados pela Selic, as chamadas Letras Financeiras do Tesouro '
(LFTs), rendeu 1,68% no intervalo. :

No caso do €DI, que acompanha de perto a taxa basica de juros e serve de
referéncia para as aplicagoes conservadoras, a rentabilidade foi de 1,63%. Agora, ao
observar o IDA-DI, indice que espelha o comportamento de uma carteira de
debéntures atreladas a taxa DI, o desempenho surpreende, com ganhos de 3,77%,
mais que o dobro do CDI em igual periodo. |

Ao olhar o horizonte dos Gltimos 12 meses, a diferenca entre o retorno do IDA-DI e
do €Dl também chama atencao, com o primeiro em destaque frente ao CDI. Neste
intervalo, o indice dos titulos de crédito privado apresentou valorizacao de 6,35%,
contra os 2,70% registrados pela principal referéncia das aplicagdes de renda fixa, ou
seja, uma diferenca de 3,65%. '
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‘Marcelo D'/Agosto, economista e blogueiro do Valor Investe, explica que o IDA-DI se
destacou frente ao CDI devido a uma corrida por titulos em razdo do aumento
- dojuroe, em paralelo, da volatilidade do mercado. “0 brasileiro quer sair do
risco da renda varidvel para assumir outro tipo de risco na renda fixa, que € o das
empresas que emitem titulos de divida”, comenta.

Ele ressalta, no entanto, que rentabilidade passada ndo é garantia de ganhos no
futuro, “A premissa do investidor é a de que o mercado de crédito privado vai
continuar rendendo o dobro do CDI, mas ele deve ter em mente que isso pode
ndo acontecer se houvepuma nova interrupgao e as empresas ndo conseguirem
renovar os titulos, como ocorreu no inicio do ano passado com a chegada da
pandemia”, acrescenta.

Exemplo de que o desempenho atual do mercado de crédito privado nao é
sustentavel, complementa D'Agosto, trata-se da diferenca entre o préprio IDA-
DI e o CDI nos Gltimos anos. Isso porque, ao analisar o intervalo entre 2015 e 2018,
periodo em que ndo houve nenhum cendrio adverso, como uma pandemia, o IDA-
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