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ATA DE REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO
HORTOPREV

No dia 20 de margco de 2023, as 09h00 horas, reuniram-se os membros do Comité de
Investimentos do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos de Hortolandia, nomeados
pela Portaria n® 018/2022, a saber o Sr. Leonardo Dell Antonio Facchini — representante do
HORTOPREYV, o Sr. Jefferson Ribeiro de Freitas — representante do HORTOPREV, o Sr.
Cristiano Rezende Penha — representante da Secretaria Municipal de Finangas e esteve

ausente por_ motivo de férias o Sr. Hélio Soares de Oliveira - representante da Secretaria

Municipal de Financas. A reunido ocorreu na sede do HORTOPREYV em sua sala de reunides,
na Rua Alda Lourengo Francisco, n° 160, Remanso Campineiro, Hortolandia/SP. O comité deu
abertura aos trabalhos com verificacdo de quérum suficiente para instalacdo e deliberacdo e
seguiu os trabalhos com a pauta: 1) Avaliacéo e parecer sobre o0s relatorios de investimentos:

Como praxe mensal, tendo sido encaminhado previamente aos membros do comité por e-mail,

foi realizada a leitura dos relatdrios referentes a janeiro de 2023, que sdo gerados pela
consultoria contratada, apontando todos 0s aspectos principais destes, tais como retornos dos
ativos e da carteira, riscos, aderéncia a politicas de investimentos, desempenho gerais das
instituicBes financeiras e etc. Os membros do comité emitiram unanimemente parecer favoravel
ao relatério, de forma a seguir para deliberacdo dos demais 6rgédos de controle conforme preza
o0s procedimentos do pro-gestdo. 2) Andlise de contexto financeiro, econémico e atuarial:
Embora estudos preliminares do contexto atuarial da autarquia tenham sido divulgados, ainda
ndo se finalizou a avaliacdo formalmente, o que implica em que 0s membros do comité precisam
aguardar mais alguns dias para se ter conhecimento final dos resultados atuarias. Contudo, do
que foi possivel observar em apresentacao realizada pelo atuario, houve grave acréscimo no
déficit atuarial (cré-se pela maior qualificacdo da base cadastral, oriundo do censo
previdenciario) e também acréscimo nas receitas projetadas pelo instituto (mais pelo custo
suplementar do que pelo custo normal). A duracdo média do passivo do instituto caiu para 15,14
anos, seguindo trajetéria de queda ao longo dos anos. Os exercicios projetados de equilibrio
financeiro no fluxo de receitas e despesas ao longo dos anos pelo atuario foram alterados e
trazidos para momentos mais proximos do que o esperado. Em planilha recebida pelo atuario
projeta-se que o equilibrio financeiro do instituto esta resguardado até 2031, sendo consumido
a partir deste ponto a poupanca dos investimentos do instituto que deve zerar a partir do ano de
2043 (isso considerando o plano de custeio vigente). No estudo anterior os pontos de equilibrio
eram em 2038 e 2052 (redugdes de 7 e 11 anos). Tal situagdo demonstra uma piora no contexto
atuarial da autarquia e reflete tensdes sobre a marcagdo na curva em ativos de longo prazo.

Certamente que ha possibilidade de equalizagcdo deste déficit atuarial tendo em vista as
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aprovacoes, homologacdes e publicacbes de leis locais que possam vir a aumentar o custeio do
regime pelos patrocinadores (e servidores), bem como reformas previdenciarias e outros
mecanismos existentes. Contudo, sabe-se que ha limitagBes orcamentéarias no municipio para
repasses vultosos e pressOes sociais da classe dos servidores que podem implicar em
complicacdes para que o déficit seja sanado. Assim, ante a situacdo projetada, os membros
optam por aguardar o resultado formal e final do calculo antes de tomar decisdes, especialmente
quanto a imobilizagdo de patrimbnio na curva. No contexto econdémico e financeiro, as
projecbes da média de mercado capturadas pelo boletim FOCUS demonstram aumento
constante nas estimativas do IPCA, estando em 5,96% para 2023. Ha, contudo, certa
manutencdo nas expectativas da SELIC no ultimo més, fechando em 12,75% para 2023 e 10%
para 2024. Os dois indicadores sdo basilares na composicéo da estratégia dos investimentos da
autarquia e o componente politico em torno dos indicadores complica a previsibilidade destes.
Entretanto, ha que se ponderar que ainda ha dados e informacdes a serem divulgados e avaliados
— especialmente quanto as propostas fiscais do atual governo. Por conta destas incertezas, as
taxas de juros dos titulos publicos, especialmente as NTN-Bs, vem se sustentando h& tempos
em um patamar acima de 6%. Espera-se que tais taxas continuem neste nivel por um tempo e
podem aumentar caso a proposta fiscal ndo atenda as expectativas do mercado. No exterior o
cenario é pessimista para ativos de risco, com dados de resisténcia da economia americana
apontando para aumento de juros acima do esperado naquele pais, bem como aumento de
expectativa de juros em outros paises centrais. O comité também destaca problematicas no setor
financeiro e bancario das economias desenvolvidas, com quebras de bancos e suspei¢des sobre
ativos deste nicho, inclusive com reflexos nas a¢6es cotadas de bancos ao redor do globo. No
Brasil, a bolsa segue uma trajetéria de baixa se aproximando dos 100 mil pontos no indicador
IBOVESPA, fato este que pesou sobremaneira no resultado de fevereiro do instituto. Diversos
outros temas foram abordados na reunido, compondo o consenso geral sobre os ativos e
resultados do instituto. No mais, o comité entende ser importante ter acesso a maiores dados
para continuar as recomendac@es de investimentos, quais sejam: relatorio atuarial finalizado,
estudo ALM renovado, dados econdmicos sobre politica fiscal futura, etc. Assim, o colegiado
fica a disposicdo da diretoria para reunies extraordinarias assim que necessario, para que seja
possivel recomendagfes tempestivas — especialmente sobre a compra de titulos publicos na
curva. Ha ainda, gatilho de possibilidade de recomendacéo de investimentos quando se observa
que os juros praticados no indicador IDKA IPCA 2A vem se normalizando, estando na faixa de
5,7% e sdo o menor da série com excec¢do do 3A (5,62%). Os juros mais longos, neste indice,
de acordo com a ANBIMA estdo em 5,9% (5A), 6,25% (10A), 6,38% (15A), 6,44% (20A) e

6,51% (30A). O racional se inicia com a normalizagdo da curva de juros dos titulos IPCA, que
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anteriormente pagavam mais para vértices mais curtos e hoje pagam menos. Assim sendo,
entende-se que o resultado do 2A foi positivo e janelas de oportunidades em fundos mais longos
(como 20A de duration médio de 5040 dias, IMA-B 5+ de duration médio de 2566 dias ou até
IMA-B de duration médio de 1553 dias) surgem. Essa arbitragem de fundos em vértices
distintos € uma oportunidade em gue se acredita que muito breve sera consolidada. Os membros
entendem que ha espaco para maior abertura dos juros longos ou fechamento dos curtos e, para
tanto, o comité e a diretoria devem se manter vigilantes visando aproveitar 0 momento para
realizar a troca de indicadores (IDKA IPCA 2A por IMA-B, IMA-B 5+ ou qualquer outro IDKA
mais longo, que ndo o 3A). Encerrando-se entdo a reunido as 11h00, eu, Leonardo Dell Antonio

Facchini redigi esta ata, firmo-a em conjunto com os demais.
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