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ATA N° 15/2022 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 13/04/2022 — Ata de Reunido

2 Extraordinéria do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social do Municipio de
3 Macaé — Macaeprev, inscrito no CNPJ sob o n.° 03.567.964/0001-04, sediado & Rua
4  Tenente Rui Lopes Ribeiro, duzentos e noventa e trés, Centro, Macaé, Rio de Janeiro,
5 realizada as dezessete horas do dia treze de abril de dois mil e vinte e dois, estando
6 presentes os membros Alfredo Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Erenildo Motta
7 da Silva Janior e José Eduardo da Silva Guinancio, instituidos através da portaria de
8 nomeag&o n° 289/2021, e os membros Miriam Amaral Queiroz, Maria Auxiliadora de
9  Moura Ferreira, Patric Alves de Vasconcellos e Isabella Felix Viana instituidos através
10 da portaria de nomeagéo n° 306/2022, reunido que ocorreu via plataforma de reunido
11 Google Hangouts Meet, conforme pode ser comprovado através do print da foto em anexo.
12 Aberta a reuniéo, foram tratados os seguintes temas: | — FUNDOS DE INVESTIMENTO NO
13 EXTERIOR: Iniciada a reunido, pelo membro e gestor de investimentos Erenildo foi
14 informado que a pauta da reunido de hoje seria sobre os Fundos de Investimento no
15 Exterior, apresentado relatério sobre o tema e solicitando em seguida, que o membro
16  Isabella proferisse a leitura, conforme segue na integra: “Os fundos de investimento no
17 exterior s&o produtos que tém uma carteira com ativos financeiros internacionais. Ou seja,
18 eles s&o negociados no mercado local, mas investem em agbes, titulos e outros ativos
19 localizados em mercados estrangeiros. Desta forma, investir nesse tipo de fundo pode ser
20 uma maneira de diversificar a carteira com ativos do mundo inteiro. Através de um fundo de
21 investimento no exterior é possivel acessar diferentes tipos de investimentos, ainda mais
22 levando em conta que o mercado financeiro brasileiro ainda tem pouco peso no cenario
23 global. A Resolugéo CMN n° 4.963/2021, na Subsecéo Il - Do Segmento de Investimentos

24 no Exterior, traz o seguinte: “Art. 9° No segmento de investimentos no exterior. as aplicagées
25 dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social subordinam-se ao limite de até 10%
26 (dez por cento) no conjunto de: (..) Il - cotas de fundos de investimento constituidos no
27  Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo "Investimento no Exterior”, nos termos
28  da regulamentagdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios, que invistam, no
29 minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patriménio liquido em cotas de fundos de
30  investimento constituidos no exterior: (--) § 1° O regime préprio de previdéncia social deve
31 assegurar que: | - os gestores dos fundos de investimentos constituidos no exterior estejam

32 em atividade ha d§5 (cinco) anos e administrem montante de recursos de tercajros
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superior a US$5.000.000.000,00 (cinco bilhes de délares dos Estados Unidos da Ameérica)
na data do investimento; Il — os fundos de investimento constituidos no exterior possuam
histérico de performance superior a 12 (doze) meses. § 2° E vedada a aquisicdo de cotas de
fundo de investimento com o sufixo "Investimento no Exterior" cujo regulamento néo atenda
a regulamentacéo para investidor qualificado nos termos estabelecidos pela Comisséo de
Valores Mobiligrios. (...) § 4° Os fundos de investimento constituidos no Brasil de que trata o
inciso Il do caput somente poderdo adquirir ativos financeiros emitidos no exterior mediante
a aquisi¢do de cotas de fundos de investimento constituidos no exterior, incluidas as cotas
de fundos de indice. § 5° Para fins de verificagdo do disposto no art. 19, em relagdo aos
fundos de que trata este artigo, considera-se o patriménio liquido do fundo constituido no
exterior.” De acordo com a Resolugéo, fundos que investem no exterior s6 estio disponiveis
para investidores qualificados. Para um RPPS receber a classificagdo de investidor
qualificado precisa atender, cumulativamente, aos seguintes requisitos: estar com o
Certificado de Regularidade Previdenciaria (CRP) vélido no momento da operagdo
financeira; possuir, no minimo, R$ 10 milhées em recursos aplicados; comprovar o efetivo
funcionamento do Comité de Investimentos no RPPS e ter aderido ao Programa de
Certificagdo Institucional e modernizacio da Gestio dos Regimes Proprios de Previdéncia
Social (Pro-Gestao). (Portarias MPS n° 300, de 03/07/2015 e MF n° 577, de 27/12/2017).
Considerando que estamos analisando os fundos de investimento no exterior das gestoras
JP Morgan e Nordea, que foram apresentados em reunides pelo Banco do Brasil, e ambas
atendem aos requisitos, informo que, atualmente, o Macaeprev atende os requisitos para
aplicagéo nessa modalidade de fundos. Desde as fortes quedas do Ibovespa em marco de
2020, com a chegada da pandemia da Covid-19 no Brasil, notou-se uma forte tendéncia na
midia especializada no mercado financeiro no sentido de aconselhar sua audiéncia a investir
no exterior e dolarizar parte da carteira. A estratégia funcionou bem durante algum tempo e
passou a ser encarada por muitos como uma protegéo (hedge) contra grandes perdas como
as que aconteceram em marco de 2020. No entanto, desde o final de 2021, os ativos no
exterior vém sofrendo grandes quedas e isso, naturalmente, gera desconforto. Ao realizar
investimentos no exterior, estamos expondo o patriménio a outras economias, o que reduz o
impacto de eventos econdémicos locais na carteira. Além de amortecer os efeitos da
economia local, a exposicdo a outros paises pode proporcionar diversas oportunidades de
o] asnl tem menos de 500 empresas de capltal aberto listadas na
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B3, os Estados Unidos contam com mais de 5000 companhias negociadas em bolsa. Além
das empresas americanas, podemos ter acesso a companhias de diversos outros paises.
Muito mais do que a oportunidade proporcionada pelo maior nimero de ativos, investir no
exterior pode permitir a participagdo no crescimento econdmico de outros paises, enquanto
0 Brasil pode estar vivendo um momento dificil. Cenario que se repetiu algumas vezes na
histéria, como no periodo de 2010 a 2015. E importante ressaltar que n@o ha nenhuma
expectativa de que os investimentos no exterior n&o caiam ou que ndo caiam muito. Afinal
de contas, estamos falando de investimentos em renda variavel. A caracteristica mais
importante nesse caso é a descorrelacdo entre os ativos. No entanto, os ativos podem subir
Ou cair a0 mesmo tempo. Também & importante entender que os rendimentos de ativos no
exterior com exposi¢cdo cambial t&m dois componentes de valorizag&o/desvalorizagéo: a
variagéo dos precos nos ativos subjacentes e a variacdo no cambio. A formacédo de uma
carteira com ativos no Brasil e no exterior & interessante pela descorrelagdo entre os ativos,
sendo que em alguns periodos a correlagdo é até negativa, mas, considerando
individualmente cada ativo da carteira, ndo existe nenhuma garantia de protegdo contra
quedas, pequenas ou grandes, sobretudo no curto prazo. Um componente interessante
introduzido pela exposicéo cambial é a correlagdo negativa entre o Ibovespa e a cotagéo do
ddlar no pais. Isso pode, em alguns periodos, funcionar como um hedge natural contra
quedas na bolsa, o que certamente ocorreu no periodo que se seguiu as violentas quedas
nas cotagbes dos ativos em 2020. Buscando a reducdo de riscos, as caracteristicas
apresentadas dos investimentos no exterior apontam para a conveniéncia de ter na
composi¢éo da carteira ativos da bolsa brasileira e de bolsas no exterior. Lembrando sem pre
que a protegdo ndo funcionara o tempo todo, nem tampouco funcionara no curto prazo.
Investimentos em renda variavel consistem em diversificacdo, uma criteriosa escolha de
ativos com baixa correlagéo (algo que pedi para que o Iran apresentasse na reuniao),
controle de riscos e muita paciéncia. E como disse Robert Shiller, economista norte
americano e prémio Nobel de Economia em 2013: “As pessoas se preocupam muito com o
rendimento individual dos seus ativos quando o que deveria importar é o rendimento da
carteira. Tudo o que deveria importar para vocé como individuo é o desempenho de todo o
seu portfélio. Se vocé é uma pessoa racional, com raciocinio econdémico, por que vocé se
importaria se uma ag&o ou fundo sobe ou desce? E o total que importa. Vocé deveria se
preocupar com a médi

e dx\risco dos retornos de todo o seu portfélio. Vocé simplesmente
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97  néo deveria se importar com o comportamento especifico de um ativo individual. As pessoas
98  se gabam de suas habilidades de investimento em relagdo aos ativos individuais, mas elas
99  nédo deveriam, porque vocé ganha em alguns e perde em outros. E a média que importa.
100 Portanto, voceé deveria se preocupar com o retorno médio de Seu portfélio e com o risco

101 deste retorno.” Il - PROXIMA REUNIAO: Pelo membro Isabella foi informado que a
102 préxima reunido sera ordinaria, prevista para ocorrer no dia vinte de abril de 2022, conforme
103 postado no portal de transparéncia do Macaeprev:

104 httDs:llmacae.ri.qov.br!midia/uploads/CRONOGRAMA%ZOREUNi%C3%95ES%202022%2O
105 COMITE%2ODE%2OINVESTIMENTOS.pdf IV - ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a
106 tratar, a reunido foi encerrada e a ata sera enviada para o e-mail e whatsapp de todos os

107 membros, para leitura, aprovacdo e Posterior assinatura de seus mem bros.

Alfredo Tanos Filho Claudio d itas Duarte
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