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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 10 de marco de 2020.

Participantes: Membros Efetivos: Maria Isabel lamarino Pizzi, Marlene da Silva Lima Rafaelli
e Celso Tadeu Pelizer

Membros Suplentes: Alberto Foraciepe Neto

As nove horas do dia dez de marco de dois mil e vinte, reuniram-se os membros efetivos com
participacdo dos membros suplentes do Comité de Investimentos para reunido ordindria. Dando
inicio aos trabalhos, a Sra. Maria Isabel Iamarino Pizzi, Gestora de Investimentos, agradeceu a
presenca de todos, disse que diante da volatilidade e da turbuléncia do Cenario Econdmico por
conta do panico global do coronavirus e da participacdo do Comité no Congresso de
Investimentos a ser realizado em Florian6polis onde as atencdes e discussdes serdo voltadas
aos efeitos do coronavirus na economia € nos investimentos, sugeriu aos membros deste
Comité a suspensdao da presente reunido, postergando-a para a proxima terca-feira, dia
17/03/2020, as 9hs00, que foi aprovado por unanimidade. Retomando a reunido as nove horas
do dia dezessete de mar¢o de dois mil e vinte deu inicio aos trabalhos, procedendo a leitura da
ata da dltima reunido ordinéria realizada em 11 de fevereiro de 2020, que depois de lida, foi
aprovada por unanimidade; em seguida a ordem do dia passou a ser objeto de anélise pelos
presentes. 1) Andlise do Cenéario Macroecondomico - Publicacio “Nossa Visao” de 16/03/2020:
Lido, discutido e transcrito na integra: “Retrospectiva Em mais uma semana de panico global por
conta da dissemina¢do do "coronavirus", coube a Organizacdo Mundial da Satde - OMS decretar
situacdo de pandemia para a doenga, ainda que com certo atraso. No comunicado, a OMS justificou sua
decisdo ao dizer que "nas duas tltimas semanas, o nimero de casos de "Covid-19" fora da China
aumentou 13 vezes e a quantidade de paises triplicou. Agora sdo mais de 118 mil infectados em 114
nacdes, sendo que 4.291 pessoas vieram a 6bito". (Os nimeros atualizados informam quase 160 mil
infectados e mais de 6 mil 6bitos).No mercado financeiro, os investidores perderam o rumo. A cada
noticia e informacdo as bolsas reagiam, ora pra cima ora pra baixo. Empresas estdo fechadas; eventos e
conferéncias de peso foram suspensos. No campo esportivo e cultural também houve interrup¢do das
atividades. Tudo isso para evitar a aglomeragdo de pessoas, fato que facilita a transmissdo do virus.Com
vérios paises declarando estado de emergéncia, os bancos centrais t€ém mostrado seus arsenais

monetarios para conter uma recessdo global que se anuncia. No Japao, o banco central local (BoJ, na
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sigla em inglés) anunciou injecdo de liquidez de 1,7 trilhdes de ienes, através de compra de titulos
soberanos de cinco e dez anos, no valor de 200 bilhdes de ienes, além de uma inje¢do de 1,5 trilhdes de
ienes em empréstimo de duas semanas.O banco central da Inglaterra (BoE, na sigla em inglés), cortou o
juro extraordinariamente pela primeira vez desde 2008, de 0,75% para 0,25%, uma reducdo de 0,50
pontos percentuais, além de anunciar estimulos a empréstimos as pequenas e médias empresas € as
familias. O banco central europeu (BCE, na sigla em inglés) aprovou medidas de estimulo temporarias
para ajudar a economia da zona do euro, porém manteve a taxa de juros inalterada, atualmente em -
0,50% para depésitos e 0,0% para financiamentos. Ja o Federal Reserve (FED, na sigla em inglés), o
banco central norte americano, ousou mais uma vez. Na semana passada, em decisdo extraordindria, ja
havia cortado a taxa de juros para o intervalo entre 1,00% e 1,25%. Agora anunciou novo corte, mais
agressivo, levando o juro para o intervalo entre 0,00% e 0,25%, um corte de 1 ponto percentual. A
autoridade monetéria também aprovou um programa de estimulos de US$ 700 bilhdes, além de reduzir
a taxa dos depdsitos compulsérios para zero. Para os mercados de agdes internacionais, a semana
registrou fortes quedas. Enquanto o Dax, indice da bolsa alema, recuou -20,01%, o FTSE-100, da bolsa
inglesa, caiu -16,97%, o indice S&P 500, da bolsa norte-americana, desvalorizou -8,79% e o Nikkei
225, da bolsa japonesa, perdeu -15,99%. Por aqui, destaque para a divulgacdo do IPCA de fevereiro que
apresentou em fevereiro uma variacao de 0,25%, menor resultado para o més em 20 anos, enquanto em
janeiro havia subido 0,21%. No ano, a inflagdo acumula alta de 0,46%, enquanto em doze meses
acumula 4,01%. O maior impacto positivo veio do grupo Alimenta¢do e Bebidas, que desacelerou para
0,11%, afetado novamente pelo recuo no preco das carnes, que acumula retracdo de 7,58% este
ano. Para a bolsa brasileira, o clima de aversdo a risco seguiu os mercados internacionais. O Ibovespa
acionou o mecanismo de "circuit breaker" quatro vezes e encerrou a semana com queda de -15,63%, aos
82.678 pontos, acumulando desvaloriza¢do no ano de -28,51%. O délar comercial encerrou a sessdo de
sexta-feira cotado a R$ 4,813 para a venda, mesmo apds varias interven¢des do Banco Central no
mercado de cambio. Na semana, a moeda avancou 3,85% frente ao real, enquanto no ano acumula alta
de 19,93%. Ja o IMA-B Total encerrou a semana com desvalorizacdo de -5,65%, enquanto no ano é de -
4,72%. No acumulando de 12 meses a valorizagdo é de 10,36%. Relatorio Focus No Relatério Focus
revelado hoje, os economistas que militam no mercado financeiro ajustaram pra baixo a estimativa para
o IPCA deste ano. A projecdo agora é de que o IPCA encerre o ano em 3,10%, ante 3,20% da semana
passada. O resultado continua abaixo da meta de inflacdo fixada pelo CMN para este ano, de 4,00%.
Para 2021, o mercado financeiro reduziu a estimativa de inflacdo para 3,65%, quebrando a barreira dos
3,75% que ja durava 65 semanas. No ano que vem, a meta central de inflacdo € de 3,75% e serd
oficialmente cumprida se o indice oscilar de 2,25% a 5,25%. Para a Selic, o mercado financeiro reviu a
estimativa apds o FED reduzir o juro norte americano em reunido extraordinaria, na semana passada. As
apostas agora sdo de que a taxa Selic encerre o ano em 3,75%, ante 4,25% da projecdo anterior. Um
més atrds a previsdo era os mesmos 4,25%. Para 2021, a previsdo para a Selic foi ajustada novamente
pra baixo, para 5,25%, uma reducdo de 0,25 ponto percentual em relacio a semana anterior. Ha quatro
semanas a estimativa era de 6,00%. Entre os economistas que mais acertam as previsdes, reunidos no
chamado "top 5", as estimativas para a taxa Selic em 2020 foram novamente reduzidas, agora para

3,38%. Para 2021 as apostas agora sao de que a taxa Selic encerre o ano em 5,00%. A expectativa de
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crescimento da economia em 2020, medida pelo PIB, foi mais uma vez reduzida, agora para 1,68%,
ante projecao de 1,99% da semana anterior, sendo a quinta semana consecutiva de previsdo pra baixo.
Um més atras, a estimativa era de crescimento de 2,23%. Para 2021, o mercado financeiro manteve a
previsao de expansao do PIB em 2,50%. Quatro semanas atras, a expectativa estava nos mesmos 2,50%.
Em dezembro o BACEN atualizou, por meio do Relatério Trimestral de Inflagdo (RTI), sua projecdo
para o PIB em 2020, de alta de 1,80% para elevacdo de 2,20%. A projecdo para o ddlar no fim de 2020
foi ajustada para R$ 4,35, ante R$ 4,20 da semana passada. Um més atrds a estimativa era de R$ 4,10.
Para o ano de 2021, a projecdo para o cambio foi mantida em R$ 4,20. Um més atras era de RS 4,11.
Para o Investimento Estrangeiro Direto, caracterizado pelo interesse duradouro do investimento na
economia, a mediana das previsoes para 2020 foi mantida em US$ 80,00, mesmo nimero de um més
atras. Para 2021, a expectativa foi reduzida para R$ 83,75, enquanto na semana anterior era de US$
84,50 bilhdes. Perspectiva Os mercados financeiros passam por momentos de turbuléncia por conta da
disseminacdo do "coronavirus" mundo afora, a ponto da Organizacdo Mundial da Satide - OMS decretar
situacdo de pandemia para a doenca. Os governos tém adotado medidas para proteger a populagio e
evitar um colapso no sistema de saide, decretando estado de emergéncia, situagdo que deflagra uma
série de medidas que limitam a circulagdo das pessoas, como fechamento de fronteiras, proibi¢do de
eventos, suspensio de aulas escolares, dentre outros. As principais economias mundiais t€ém agido no
sentido de estimular suas economias e conter uma recessdo mundial. Os bancos centrais t€ém respondido
com medidas contundentes, seja reduzindo o juro ou injetando liquidez no sistema financeiro. Por aqui,
a expectativa € por medidas semelhantes. O COPOM se retine na terca e quarta-feira para decidir sobre
o juro no Brasil. A recente decisdo do FED, que levou o juro a zero, coloca muita pressdo no Bacen
para cortar o juro além do ja esperado corte de 25 pontos, que levaria a taxa Selic a 4,00% ao ano.
Mantemos nossa opinido de que os mercados deverdo continuar oscilando forte nos préximos dias,
diante da situagdo atual e perspectivas com a evolu¢do da doenga no curto prazo e suas consequéncias
sobre a economia global. Em relagdo as aplicacdes dos RPPS aconselhamos o investimento de 25% dos
recursos em fundos de investimento em titulos publicos que possuem a gestdo do duration, em razio da
capacidade do gestor em alterar de maneira dindmica a composi¢ao da carteira do fundo, adequando-a
ao cenario a frente. Para os vértices de longo prazo (especificamente o IMA-B Total) recomendamos
exposicdo de 15%, em razdo da baixa volatilidade devido a taxa bésica de juros se situar na minima
histérica, 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
recomendacdo € para uma exposi¢do de 20%, e para os vértices de curto prazo, representados pelos
fundos DI, pelos referenciados no IRFM-1 e pelos CDBs, a alocacdo sugerida é de 5%. Ambas as
estratégias estdo relacionadas a taxa de juros doméstica, situadas na minima histdrica, onde o prémio de
risco encontra-se em patamar reduzido. Quanto a renda varidvel, recomendamos uma exposi¢do
méaxima de 30%, por conta da melhora do ambiente econdomico que ja se refle em um melhor
comportamento nos lucros das empresas e, consequentemente, nos mercados de agdes, 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 alocacdo em fundos

multimercado, a nossa sugestdo é para uma exposicdo de 5% dos recursos e de 2,5% a alocacdo em FII
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e FIP, respectivamente, dada a pouca disponibilidade de produtos no mercado enquadrados para os
RPPS. Para o investimento em ac¢des, a nossa recomendacdo é de uma exposicdo de 20% dos recursos,
tendo em vista o potencial de crescimento das empresas neste € nos proXimos anos em uma conjuntura
favordvel ao mercado acionario, num ambiente de baixa inflacdo e taxas de juros nas minimas
histéricas. Para aqueles clientes que ja contam com investimento de 5% tanto em FII, quanto em FIP, o
ajuste das recomendacdes se dard através da redugdo no teto dos investimentos em acgdes. Para o
segmento de investimentos no exterior, recomendamos um percentual maximo de 5%, devido a
necessaria diversificagdo da carteira na busca por investimentos descorrelacionados da taxa de juros
doméstica, além do recente surgimento de produtos direcionados a este segmento. Aos clientes que
investem em Fundos de Participacdes e Fundos Imobilidrios em percentual superior a 2,5% em cada,
reduzir a exposicdo aos Fundos de Agdes na propor¢do desse excesso." 2) Analise do Relatério
Analitico do més de fevereiro de 2020 - 2.1) Analise do demonstrativo do enquadramento na
Resolucao 3.922/2010, alt. 4.392/2014 e na Politica de Investimento/2020, tendo como base o
meés de fevereiro/2020: As aplicacdes do FMAP estdo enquadradas com as Resolugdes 3.922/2010
—4.392/2014 — 4.604/2017 e Politica de Investimentos do FMAP, totalizando no referido més uma
carteira de R$ 95.831.099,33 (Exterior R$ 1.326.862,18 — 1,38% - Renda Fixa R$ 72.825.914,84 —
75,99% e Renda Varidvel R$ 21.678.322,31 — 22,62%). 2.2) Relatério da Carteira més de
fevereiro/2020: apresentado aos presentes a composicdo da atual carteira para andlise da
quantidade de cotistas em cada fundo de investimento, o percentual do PL do FMAP aplicado e
saldo. 2.3) Resultado das aplicacées financeiras apés as movimentacées — fevereiro/2020:
Apresentado para andlise os retornos individuais de cada Fundo de Investimento que compdem a
carteira do FMAP. A rentabilidade do més de fevereiro de 2020 fechou em -1,30% contra a meta
atuarial de 0,66%. O acumulado do ano de 2020, fechou com a meta atuarial (IPCA + 6%) em
1,38% e a rentabilidade acumulada auferida na carteira do FMAP em -0,98%, fechando com
-70,85% da meta atuarial. 2.4) Total do patrimoénio liquido do FMAP por Gestores: Caixa
Economica Federal: R$ 70.634.089,98 = 73,71%; BB Gestao de Recursos DTVM: R$
6.968.671,65 = 7,27 %, Itai Unibanco: R$ 12.102.201,59 = 12,63%, Bradesco Asset
Management: R$ 4.269.509,22 = 4,46%, Rio Bravo Investimentos: R$ 218.424 81 = 0,23%,
Sicredi: R$ 1.638.202,08 = 1,71%. - Renda Fixa: R$ 72.825.914,84 = 75,99% - Renda Variavel:
R$ 21.678.322,31 = 22,62% - Exterior: R$ 1.326.862,18 = 1,38% 3) Recomendac¢ido Carteira:
Diante da situacdo atual e das fortes oscilagcdes dos mercados nos proximos dias e perspectivas com a
evolugdo da doenca no curto prazo e suas consequéncias sobre a economia global, a recomendagdo
para as aplicacOes dos RPPS permanece em 25% dos recursos em fundos de investimento em
titulos publicos que possuem a gestdo do duration. Para os vértices de longo prazo, especificamente
o IMA-B Total, a recomendacdo € por uma exposi¢do para 15%, em razdo do prémio que ainda
poderéa ser capturado com as reformas estruturais em beneficio do quadro fiscal do pais. Para os
vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e IRF-M Total), a recomendacio é para uma exposicdo de
20%. Para os vértices de curto prazo, representados pelos fundos DI, pelos referenciados no IRFM-
1 e pelos CDBs, a alocagado é de 5%. Na Renda varidvel continua a recomenda¢do do més anterior
por exposi¢do maxima de 30%, por conta da melhora do ambiente econdmico neste ano que ja se
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reflete em um melhor comportamento dos lucros das empresas e, conseqiientemente no mercados
de acdes e também muito importante no fator de diversificacdo de portf6lio em um momento em
que as taxas de juros dos titulos publicos ndo mais superam a meta atuarial. Exposicdo de 5% em
fundos multimercado; 2,5% em FII e FIP, cada; aumento para 20% em ac¢des e adicionar no
méaximo 5% no segmento de investimentos no exterior. 4) Carteira Atual FMAP: Longuissimo:
TP 2030 = 1,46%; Longo: IMA-B = 14,47%; Médio: IRF-M, IDKA2 ¢ IMA-B5 = 52,75%;
Curto: CDI e IRFM 1 = 7,32%; Fundos de Acdes e Fundos Imobiliarios e Exterior = 24,00%; 5)
A senhora Isabel abriu a palavra para comentarios sobre a participa¢do e assuntos discutidos no
Congresso. Aberta a palavra varios assuntos foram colocados e discutidos principalmente sobre os
impactos negativos do coronavirus na economia mundial e doméstica com as paralisagdes de
atividades produtivas, quedas de demanda e de investimentos, trazendo efeitos danosos para a
economia no geral e, por conta disso, as recomendacdes dos palestrantes eram para nio se fazer
grandes realocagdes, principalmente, na renda varidvel que sdo investimentos de longo prazo; 6)
Realocacoes/Aplicacoes: Deliberacoes aprovadas, por unanimidade, pelo Comité de
Investimentos a serem submetidas ao crivo do Conselho Municipal de Previdéncia:
Aportes/Contribui¢des: Decidido por unanimidade por manter os aportes em fundos indexados ao
CDI e/ou IRF-M1 e/ou IDKAZ2; e o resultado (sobra) dos valores das contribui¢des previdenciarias
menos os valores das despesas com a Folha de Pagamento, aproximadamente, de R$ 300.000,00
sejam aplicados no Fundo Caixa Novo Brasil IMA-B. Esgotada a pauta do dia, e ninguém mais
querendo fazer uso da palavra, foi declarada encerrada a reunido. Nada mais.

Maria Isabel Iamarino Pizzi

Marlene da Silva Lima Rafaelli

Celso Tadeu Pelizer

Alberto Foraciepe Neto
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