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ATA DA REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DA
FUNDACAO DA SEGURIDADE SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS
MUNICIPAIS DE SOROCABA— N° 15/2022, DE 23/08/2022 — PREVIDENCIA —

Aos vinte e trés dias do més de agosto de dois mil e vinte e dois, com inicio as dez horas
da manh@, realizou-se a reunido ordinaria do Comité de Investimentos da FUNSERV,
na sala de reunifes do prédio da FUNSERV, sito a Rua Major Jodo Licio, 265 — Centro
— Sorocaba/SP. SECAO — | — FASE DE EXPEDIENTE (Art. 8° da Resolugio
FUNSERV 06/2020): A) Verificagdo do quérum: o Sr. Edgar Aparecido Ferreira da
Silva, Gestor dos Recursos do RPPS, verificou que havia quérum para inicio da reunido,
estando presentes também os seguintes membros titulares: José Antonio de Oliveira
Junior, Maria do Socorro Souza Lima, Gémina Maria Pires, Cilsa Regina Guedes Silva
e Ronaldo Camilo Rosa Fontes. A Sra. Silvana Maria Siniscalco Duarte Chinelatto
justificou, previamente, sua auséncia nesta reunido. Esteve presente também o Sr.
Gilmar Ezequiel de Souza Oliveira, membro suplente, o qual exercerd, nesta reunido, a
condicdo de membro titular, substituindo a Sra. Silvana Maria Siniscalco Duarte
Chinelatto. Verificado o qudérum, apds saudacao inicial, realizou a abertura dos
trabalhos. SECAO — II: APRECIACAO E DISCUSSAO DOS ASSUNTOS
TRATADOS (Art. 8° da Resolucdo Funserv n° 06/2020). ITEM 1 - AVALIACAO DOS
RESULTADOS DAS APLICACOES NO MES DE JULHO/2022: Inicialmente, o Sr.
Edgar apresentou o resultado da rentabilidade total da carteira em Julho/2022.
Esclareceu que o saldo total da carteira, ao final do més, era de R$2.105.041.975,98 e
que houve retorno positivo de R$52.547.945,81 correspondente a 2,56% e, dessa forma,
acima da meta de rentabilidade para o més, que foi negativa, em -0,28%. O retorno
percentual acumulado do ano é de 0,78% contra uma meta acumulada de 7,72%, uma
distancia de 6,94% da meta. Na analise, por segmento, esclareceu que o volume de
recursos alocados em renda fixa era de R$1.367.754.521,35 e, neste segmento, houve
retorno de R$5.694.755,54, o que representou retorno de 0,42%, portanto, acima da
meta de rentabilidade do més, de -0,28%. Destacou que, no mesmo periodo, o CDI teve
retorno de 1,03%, o IMA B-5 teve retorno de 0,01%, o IDKA IPCA 2A retorno de -
0,17% e o IPCA de -0,68%, apresentou tela com os fundos que compdem a renda fixa,
evidenciando que o retorno dos fundos acompanhou o mercado, conforme indicadores
citados. Em seguida, apresentou um detalhamento da rentabilidade dos Titulos Publicos,
cuja média de rentabilidade foi de 0,46% no més e esclareceu a forma de precificacdo
das Notas do Tesouro Nacional — série B (NTN-B), titulos que compdem a carteira.
Demonstrou a forma de célculo do IPCA para definicdo do valor nominal dos titulos
indexados pelo IPCA, como € o caso, especialmente, nos periodos entre a divulgacdo do
indice, pelo IBGE. Apos, apresentou os dados do segmento de renda variavel. O total de
recursos alocados neste segmento era de R$600.804.828,30 e, no més em analise, teve
retorno positivo de R$37.707.011,33 o que representou 6,46%, acima também da meta
de rentabilidade, de -0,28%. Esclareceu que o resultado, deste segmento, esta em linha
com o mercado, Vvisto que o Ibovespa teve alta de 4,69% e o S&P500, alta de 9,11%,
sendo os principais indices de referéncia neste segmento. No segmento de investimento
no exterior, o saldo ao final do més era de R$136.482.626,33 com retorno positivo de
R$9.146.178,94, o que corresponde ao retorno de 7,18%. Para efeito de comparativo
com o mercado global, o indice Global BDRX teve retorno de 7,65%, MSCI World em
6,84%, MSCI ACWI de 5,85%, MSCIEF em -1,92% e S&P500 retorno de 9,11%.
Ressaltou que a rentabilidade dos fundos de investimento no exterior acompanharam o
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cenario econémico global no referido més. Em seguida, o Sr. Edgar apresentou um
quadro evidenciando a propor¢do que cada um dos segmentos: renda fixa, renda
variavel e investimento no exterior, representam na carteira, em cada um dos meses de
2022 e, também, o resultados dos principais indicadores de mercado, em cada um dos
segmentos, no acumulado do ano, evidenciado que a performance da carteira esta
alinhada as condicBes de mercado. Destacou que todas as informacgbes apresentadas
durante esta reunifo constam também no Parecer deste Comité. ITEM 2 — ANALISE
DO CENARIO ECONOMICO: Em seguida, passou a anélise do cenario econdmico do
més. Preliminarmente ressaltou que, no parecer, constam, na integra, 0s principais
materiais consultados e que subsidiam a analise do cenario econémico deste Comité, do
qual apresentou um breve resumo. A respeito da politica monetéria, o Copom elevou a
taxa SELIC em 13,75% a.a.,, em sua ultima reunido, realizada em 02 e 03 de
agosto/2022. Conforme a ata publicada, o Copom optou por sinalizar que avaliard a
necessidade de um ajuste residual, de menor magnitude, na proxima reunidao, com o
objetivo de trazer a inflagcdo para o redor da meta no horizonte relevante. Além disso,
dada a persisténcia dos choques recentes, o Comité seguira vigilante e avaliard se
somente a perspectiva de manutencdo da taxa basica de juros por um periodo
suficientemente longo assegurard tal convergéncia. Dessa forma, o mercado entendeu
que o Banco Central sinalizou o provavel fim do ciclo de alta e, de acordo com algumas
instituicOes, é possivel ainda uma alta de 25bps na proxima reunido, a realizar-se em 20
e 21 de setembro de 2022. Ademais, 0 mercado passou a interpretar que a taxa de
manteréd elevada por mais tempo, conforme indicado no Boletim Focus. Segundo a
ultima publicacdo, de 22/08, a expectativa de SELIC para final de 2022 é de 13,75% e,
final de 2023, em 11,00%, final de 2024, em 8,00% e, final de 2025, em 7,50%.
Portanto, ja se vislumbra o fim do ciclo de alta. No mercado norte americano, o FOMC,
em sua Ultima reunido, encerrada em 27/07/2022, aumentou a taxa de juros em 0,75%,
passando de uma banda de 1,50%-1,75% para 2,25%-2,50%. O mercado segue volatil,
monitorando os indicadores econdmicos norte-americanos e europeus, especialmente, a
inflacdo, que segue elevada. Diferentemente do Brasil, no mercado norte-americano
evidencia-se que estd no ciclo de alta da taxa de juros. A incerteza sobre a medida
necessaria para conter a inflacdo, bem como duracéo de taxas mais altas, sao fatores que
tem acrescentado volatilidade ao mercado. Por isto, 0 mercado de juros tem de ser
acompanhado de perto. Entre as reunides, o mercado tem acompanhado as falas dos
membros que integram 0s grupos, especialmente, o Comité norte-americano, bem como
indicadores econdmicos. A respeito da inflacdo, que tem sido uma realidade global, o
IPCA de Julho/2022 foi de -0,68%, em linha com a expectativa do mercado. O
acumulado dos ultimos 12 meses é de 10,14%. De acordo com o Boletim FOCUS a
expectativa de inflacdo para 2022 passou a 6,82%, diminuindo quando comparado as
expectativas anteriores. Isto se deve em funcdo das medidas adotadas pelo Governo,
especialmente, reducdo das aliquotas de ICMS, que impactaram na reducdo dos pregos
e, consequentemente, na deflacdo medida pelo IPCA, no més de Julho e, ainda, as
recentes reducGes nos precos dos combustiveis. O mercado espera que, no més de
Agosto, também ocorra deflagdo de -0,26% conforme Boletim Focus. Neste cenario,
com SELIC acima de dois digitos e, considerando a meta atuarial para 2022 (IPCA +
4,95%a.a.) e, ainda, a deflacdo do IPCA e expectativa de reducdo, até final do ano,
fundos referenciados DI passam a ser oportunidades de alocacgéo interessantes, dado sua
relacdo risco/retorno, especialmente, frente ao cenario volatil que se apresentada para
2022, em funcdo das eleicbes que se aproximam. A questdo cambial segue sendo
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monitorada, especialmente, pelo impacto na carteira de investimentos no exterior, visto
que os fundos possuem exposicdo a variacdo cambial. O ddlar encerrou 2021 cotado a
R$5,57 e, no dia 04/04/2022 chegou a minima, nos Ultimos dois anos, sendo cotado a
R$4,60, queda de -17,41%. Em 22/08, passou a R$5,17, com forte alta. Dado este
movimento, demonstrando alta volatilidade, importante analisar a expectativa do
mercado. De acordo com o ultimo Boletim FOCUS, ao final de 2022, a expectativa é
que o dolar esteja cotado a R$5,20. Se por um lado, fundos referenciado DI s&o
oportunidade de alocacdo, mais seguras, deve se considerar ainda o ciclo de alta na taxa
norte-americana e movimentos similares no mercado global, que podem impactar o
preco de titulos publicos federais, no Brasil. Desta forma, pode ocorrer ainda,
oportunidades de aquisi¢cdes de titulos publicos federais, com taxas em linha e, até
mesmo, bem superior a posi¢do da carteira. Por outro lado, também é provavel o cenério
de manutencdo e fechamento da curva, visto que 0s precos atuais encontram-se bastante
pressionados e, nesta hipotese, oportunidade de ganhos em fundos atrelados aos titulos
publicos, em funcdo da marcacdo a mercado. Dessa forma, justifica-se a gestdo da
carteira de renda fixa a espera de oportunidades de aquisi¢cdo de Titulos Publicos
Federais com taxas atrativas. Além disto, observa-se que segue sendo monitorado pelo
mercado: a inflacdo global, movimento de alta de juros, principalmente, nas economias
desenvolvidas e, também, o risco de recessdo, fatores que tem impacto o mercado
global, especialmente, de renda varidvel. Ademais, no cenario brasileiro, soma-se o
periodo eleitoral e os impactos que possiveis planos de governo possam trazer as contas
plblicas e a economia nacional. ITEM 3 - ELABORACAO DO PARECER DO
COMITE DE INVESTIMENTOS: o Sr. Edgar destacou pontos importantes que
constam na minuta do parecer do Comité de Investimentos, tais como: atividade
econbmica no Brasil e no mercado global, trazendo o contexto que influenciou a
rentabilidade da carteira em Julho/2022, conforme ja citado. Informou que as aplica¢des
e resgates ocorreram em conformidade com as propostas do Comité de Investimentos,
em reunido realizada em 21/06/2022, aprovada pelo Conselho Administrativo, em
28/06/2022 e, também, as opera¢des para o decorrer de 2022 (fluxo de caixa), definidas
nas reunides de 20/01 e 27/01/2022, respectivamente. A respeito do enquadramento,
verificou-se que esta de acordo com os limites legais e com a Politica de Investimentos,
aprovada para 2022. A respeito do fundo Caixa Multigestor Global Equities
Investimento Exterior — CNPJ: 39.528.038/0001-77, informou que, consta também no
parecer, a analise sobre o resgate de cotas fora da ordem de aplicacdo. O Gestor
verificou, ap6s minuciosa pesquisa, que nas normas da CVM, CMN e instrucbes na
Secretaria de Previdéncia ndo ha mencdo expressa da ordem de resgate de cotas de
fundos de investimento, ou seja, ndo impede o resgate fora da ordem de aplicacdo. Em
participacdo no XV Congresso Juridico e Financeiro da APEPREM, realizado de 16 a
18 de Agosto de 2022, o gestor apresentou esta questao no painel “Investimentos em
Renda Variavel para RPPS” e, pelos palestrantes foi esclarecido que ndo hd nenhum
impedimento, quando ao procedimento indicado. Contudo, a questdo operacional
deveria ser verificada com a administradora do fundo. Em contato com o Sr. Luan
Augusto Silveira da Costa, Gerente Executivo, GERDI — GN Relacionamento e
Distribuicéo de Fundos, da Caixa Econdmica Federal, administradora do referido fundo,
foi esclarecido que ndo h& obste por parte da instituicdo administradora do fundo, mas é
necessario indicar, expressamente, o certificado do qual se pretende resgatar as cotas.
Para evidenciar a rentabilidade por cotas, o Sr. Edgar apresentou um quadro, no qual
pode-se verificar que as cotas que possuem melhor rentabilidade sdo aquelas aplicadas
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em 11 e 13/05/2021 e vinculadas ao Fundo de Reserva. Contudo, o volume total a ser
resgatado ndo seria suficiente para sanear o desenquadramento. Analisando as cotas
seguintes, a que possui melhor rentabilidade seria da aplicacdo de 06/05/2021, do Fundo
Previdenciario. Contudo, estaria fora da ordem, por tal motivo, a analise da pertinéncia
do resgate, fora da ordem de aplicacdo, conforme ja citado. O Sr. José Antonio indagou
0 prazo de resgate do referido fundo e a data limite para saneamento. O Sr. Edgar
esclareceu que o prazo de resgate do fundo é de D+7/D+12, ou seja, converte a cota sete
dias Uteis ap6s o pedido e credita o valor do resgate no décimo segundo dia apds o
pedido. Dessa forma, o recurso deixaria de compor o fundo na converséo e, assim, a
data limite para pedido de resgate seria 04/10/2022, visto que dia 15/10 € um sabado. O
Sr. José Antonio indagou se a decisdo sobre as cotas a serem resgatadas poderiam ser
tratada na proxima reunido e, também, qual a perspectiva de, até 14, o fundo ter obtido
melhores resultados. O Sr. Edgar esclareceu que havera prazo habil ainda na proxima
reunido e, o resultado depende do cenario econémico, contudo, entende plausivel gue,
até 14, o fundo tenha revertido parte das perdas geradas até entdo. Dessa forma, o Sr.
José Antonio prop0s que a decisdo a respeito das cotas a serem resgatas sejam tratada na
reunido do proximo més. A proposta foi submetida a votacdo, sendo aprovada por
unanimidade. Em seguida, o Sr. Edgar esclareceu ainda que houve no més de
Julho/2022, o desenquadramento involuntario do fundo CAIXA BRASIL INDEXA
IBOVESPA FI ACOES - CNPJ: 13.058.816/0001-18. Conforme relatorio analitico dos
investimentos, os recursos aplicados pela FUNSERV no fundo passaram a representar
15,15% do Patrimonio Liquido do fundo, ao final do més, evidenciando-se o
desenquadramento. Conforme constou no parecer, a data exata do desenquadramento foi
em 06/07/2022. Dessa forma, considerando o prazo de 180 (cento e oitenta) dias para
saneamento, tal ocorrido devera ser sanado até 02/01/2023. O desengquadramento
ocorreu de forma involuntaria, conforme histérico de captacao e resgate, pois se deu em
funcdo de resgate de recursos pelos demais cotistas. O Sr. Edgar ressaltou que, a Gltima
aplicagéo neste fundo, por parte da FUNSERYV, ocorreu em 07/01/2021. Naquele dia, o
fundo possuia um PL de R$805.789.374,88 e, considerando o total de cotas aplicadas
(31.221.052,953263), naquele dia, o total de recursos da FUNSERV totalizaram
R$86.542.510,87, o que representava 10,74% do PL do fundo, bem abaixo do limite
estipulado pela norma. Portanto, resta inequivoco que, este caso, também se enquadra
como desenquadramento involuntario. Em anéalise aos rendimentos acumulados até
18/08/2022, verifica-se que o retorno médio acumulado é positivo, em 2,44%. Contudo,
dado o prazo para reenquadramento, o Comité entendeu pertinente acompanhar a
evolucdo do fundo, mensalmente, nas proximas reunides, deliberar sobre 0 momento
mais adequado para resgate e 0 seu saneamento. O Sr. José Antonio recordou ainda que,
cientes do risco do desenquadramento deste fundo, desde final de abril/2022, realizou-
se, em 06/05/2022, reunido com a Caixa Econdmica Federal, responsavel pela
administracgdo, gestéo e distribuicéo do citado fundo, a fim de verificar se havia previsao
de acdes, especialmente, da area de distribuicdo, buscando captacdo de novos recursos e
novos cotistas ao fundo. O Sr. Luan Augusto informou, naquela oportunidade, que os
referidos fundos de investimentos sempre estiveram dentre os indicados pela instituicéo,
especialmente, como estratégia de diversificacdo. Contudo, em fungédo do resultado dos
ultimos meses, 0s investidores tém optado por outros segmentos, como a renda fixa,
além da opcdo de resgate de recursos deste fundo. Tal informacdo constou no parecer
referente a0 més de Abril/2022. O Sr. Edgar informou que, o que se observou nos
fundos, ao contrario, foi o continuo volume de resgates maior do que a captagdo. Além
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disto, a Caixa lancou dois produtos, multimercado, que acabaram concorrendo com o
referido fundo, o FIC CAIXA Capital Protegido Cesta Agro MM LP e FIC CAIXA
Capital Protegido BOLSA DE VALORES V, ambos langados no inicio do més de
Julho/2022. Portanto, o que pode se depreender, at¢ mesmo pela data do
desenquadramento coincidir com o langcamento destes dois novos produtos, é que 0s
investidores podem ter migrados recursos do fundo para 0s novos, que possuem
exposicdo ao Ibovespa mas com protecdes contra perdas significativas. Contudo, tal fato
ndo pode ser comprovado. O Sr. José Antonio comentou que, ao lancar novos produtos,
concorrendo com o fundo indexado ao Ibovespa, a instituicdo ndo se preocupou com a
posicdo do cotista, que poderia ser prejudicado, com o desenquadramento involuntario,
como no caso da FUNSERV. O Sr. Edgar comentou, a este respeito, da importancia da
diligéncia, acompanhamento e controle da carteira e, além do desenquadramento, a
importancia de buscar os melhores resultados. Como exemplo, citou a Nota Técnica SEI
n° 457/2022/MTP, que embora se refira a outro contexto, indica o dever de diligéncia,
dos responsaveis pelo RPPS, quanto ao monitoramento dos investimentos, devendo
verificar 0 momento oportuno para realizacdo de resgates, atendendo critérios exigidos
para manutencao do equilibrio financeiro e atuarial do RPPS. ITEM 4 — DESTINACAO
DOS NOVOS RECURSOS E MIGRACOES: Em seguida, o Sr. Edgar apresentou as
propostas da aplicacdo dos recursos para 0 més de Setembro/2022: 1) A respeito dos
recursos novos, que devem ingressar no més de Setembro/2022, referente ao saldo
remanescente das contribuicBes previdenciarias do Fundo Previdenciario, em torno de
R$12.000.000,00 (doze milhdes de reais), propde-se aplicacdo no fundo Itad
Institucional Renda Fixa Referenciado DI - Fundo de Investimento — CNPJ:
00.832.435/0001-00, e; 2) Quanto aos recursos da compensagdo previdenciaria
(COMPREV), em torno de R$ 1.500.000,00 (um milhd&o e quinhentos mil reais),
propde-se aplicacdo no fundo Itad Institucional Renda Fixa Referenciado DI - Fundo de
Investimento — CNPJ: 00.832.435/0001-00. Esclareceu que a proposta de aplicacdo em
fundo referenciado DI se deve ao fato do patamar em que se encontra a taxa SELIC
(13,75%a.a.), além da possibilidade da manutencdo de taxa elevada por um periodo
maior de tempo. Ademais, esclareceu que as propostas de aplicagdes e migracoes,
aprovadas no més de Julho/2022, ainda ndao foram concluidas, restando ainda aplicacédo
de R$389.460.622,46 em Titulos Publicos Federais. Em seguida, apresentou o
enquadramento da carteira com as migracOes, ja aprovadas e com as aplicacdes
sugeridas. Em seguida, passou a palavra aos demais membros, ndo havendo
manifestacdo. Isto posto, submeteu as proposta a votacdo, sendo aprovadas por
unanimidade. ITEM 5 - ASSUNTOS GERAIS: o Sr. Edgar informou ainda que
disponibilizou aos membros do Comité de Investimentos, 0S processos a seguir
relacionados, que tratam da atualizacdo do credenciamento de instituicGes financeiras
do Grupo Safra: a) Processo: 1998/2022 — TAC: 11/2022 - Razdo Social: Safra
Servigos de Administragdo Fiduciaria Ltda — CNPJ: 06.947.853/0001-11 — Funcéo:
Administrador de Fundos de Investimento; b) Processo: 1999/2022 — TAC: 12/2022 —
Razdo Social: Banco J. Safra S.A. — CNPJ: 03.017.677/0001-20 — Funcéo: Gestor de
Fundos de Investimento, e; c) Processo: 2001/2022 — TAC: 13/2022 — Razdo Social:
Banco Safra S.A. — CNPJ: 58.160.789/0001-28 — Funcéo: Distribuidor de Fundos de
Investimento. O Sr. Edgar esclareceu que verificou todos os documentos,
especialmente, as certiddes, ndo havendo nada que desabone as instituicbes, conforme
constou nos referidos processos. Apds, o Comité aprovou a atualizacdo do
credenciamento. Em seguida, abriu a palavra aos demais membros para assuntos gerais,
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ndo havendo manifestacdo. Tendo concluido os assuntos relacionados aos recursos
previdenciarios, passou a analise dos recursos da assisténcia a saude, conforme ata
separada (Res. 06/2020 — Art. 10, 83°). Nada mais havendo a ser tratado, eu, Edgar
Aparecido Ferreira da Silva, encerrei a reunido, referente aos recursos previdenciarios,
as onze horas, lavrei a presente ata que segue ao conhecimento, aprovacao e assinatura
dos presentes, ficando a proxima reunido ordinaria designada para 21/09/2022,
conforme previsto na Resolu¢cdo FUNSERYV n° 02, de 20 de janeiro de 2022.--------------

Edgar Aparecido Ferreira da Silva
Gestor dos Recursos do RPPS
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