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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 14 de agosto de 2018.

Participantes: Membros Efetivos: Maria Isabel lamarino Pizzi, Marcia de Katia Francesquini
Miquilini e Celso Tadeu Pelizer,
Membros Suplentes: Alberto Foraciepe Neto

As nove horas do dia quatorze de agosto de dois mil e dezoito, reuniram-se os membros efetivos e
membros suplentes do Comité de Investimentos para reunido ordinaria. Dando inicio aos trabalhos,
o secretario agradeceu a presenca de todos e procedeu a leitura da ata da dltima reunifio ordinaria
realizada em 17 de julho de 2018, que, depois de lida, foi aprovada por unanimidade; e da ordem
do dia que passou a ser objeto de andlise pelos presentes. 1) Analise do Panorama Econémico do
més de julho de 2018: Lido, discutido e transcrito na integra: “INTERNACIONAL EUROPA
Conforme a agéncia Eurostat, numa primeira estimativa, o PIB da zona do euro no segundo
trimestre de 2018 avancou 0,3% sobre o trimestre anterior. A previsdo era de um avanco de 0,4%.
Na base anual a evolucdo foi de 2,1%. Ja a taxa de desemprego manteve-se em 8,3% em junho,
enquanto a inflacdo do consumidor, em julho foi de 2,1%, em levantamento preliminar. Em sua
dltima reunido realizada no final de julho, o BCE manteve novamente em 0% a sua taxa bésica de
juros e em -0,4% a taxa de depdsitos e reiterou que decidiu encerrar no final deste ano o programa
de compra de titulos, sendo que entre outubro e dezembro planeja comprar 15 bilhdes de euros em
titulos, por més. Na Inglaterra, ainda membro da Unido Europeia, o banco central decidiu elevar a
sua taxa basica de juros de 0,5% para 0,75% ao ano, em decisdo unanime. EUA Conforme a
primeira estimativa do Departamento de Comércio, o PIB americano no segundo trimestre de 2018
subiu a taxa anual de 4,1%, no ritmo mais forte em quase quatro anos. O avanco foi impulsionado
pela recuperacdo nos gastos dos consumidores, nas exportagdes € no investimento empresarial.
Quanto ao mercado de trabalho, a criacdo de vagas de trabalho ndo agricola em julho foi de 157 mil
novos postos, quando a expectativa era de 193 mil. A taxa de desemprego, que era de 4% em junho
caiu para 3,9% em julho. Ja os saléarios subiram 0,26% em relagdo ao més anterior, acumulando alta
de 2,7% em um ano. Em relacdo a taxa basica de juros, o FED decidiu manté-la no intervalo entre
1,75% e 2%, em reunido no primeiro dia de agosto. No comunicado apds a reunido afirmou que os
EUA crescem em ritmo forte. Em julho, continuou causando apreensdo a “guerra” comercial
iniciada pelo governo Trump ao elevar as tarifas de importacdo sobre os produtos sidertrgicos e de
aluminio, e ao taxar importacdes da China, por enquanto. ASIA Na China, o PIB do segundo
trimestre de 2018 cresceu 6,7% na base anual, dois décimos acima do alvo do governo. No Japdo, o
banco central manteve, em sua reunido no final de julho, inalteradas as diretrizes de politica
monetdria ao deixar a taxa de depositos em -0,1% e continuar com o programa de comprar titulos
em um ritmo anual de 80 trilhdes de ienes. MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA
VARIAVEL No mercado internacional de renda fixa, os titulos do tesouro americano, de 10 anos,
que tinham rendimento de 2,85% a.a. no final de junho, terminaram julho o com rendimento de
2,96% a.a., ao passo que os emitidos pelo governo britinico rendiam 1,32% a.a. Os emitidos pelo
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governo alemado, por sua vez, fecharam o més de julho com rendimento de 0,44%. Paralelamente,
no més, o dolar se manteve estivel perante o euro e se valorizou 0,99% perante o yen, por exemplo.
Ja as bolsas internacionais tiveram em julho um més de altas. Enquanto a bolsa alema (Dax)
avangou 4,06% no meés, a inglesa (FTSE 100) subiu 1,46%, a do Japdao (Nikkey 225) 1,12%, e a
americana (S&P 500) 3,60%, atingindo a maxima de cinco meses. No mercado de commodities, o
petrdleo tipo Brent caiu no més de julho 6,53%. NACIONAL ATIVIDADE, EMPREGO E
RENDA Conforme o Banco Central, a economia brasileira decresceu 3,34% em maio, frente a
abril. Na comparagdo anual a queda foi de 2,90% sem os ajustes sazonais. Também afetada pela
greve dos caminhoneiros, o setor de servigos caiu 3,8% frente a abril e 16,6% em relagdo a 2017.
Em junho, a producdo industrial do Brasil se recuperou e subiu 13,1% frente a maio e 3,5% na
comparacdo anual. A taxa de desemprego, por sua vez, que era de 12,7% no trimestre encerrado em
maio, recuou para 12,4% no trimestre encerrado em junho, com 13 milhdes de pessoas sem
trabalho. O rendimento médio real do trabalhador foi de R$ 2.198,00 no final do trimestre. SETOR
PUBLICO Conforme informou o Banco Central, o setor publico consolidado registrou déficit
primario de R$ 13,5 bilhdes em junho. Em doze meses o déficit primario foi de R$ 89,8 bilhdes. As
despesas com juros nominais, em doze meses, totalizaram R$ 397,2 bilhdes (5,94% do PIB) e o
déficit nominal, que inclui o resultado com os juros, foi de R$ 487 bilhdes (7,28% do PIB) no
mesmo periodo. A divida bruta do governo geral (governo federal mais INSS mais governos
regionais) alcangou em marco R$ 5,16 trilhdes (77,2% do PIB). INFLACAO O Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica — IBGE divulgou que a inflacdo medida pelo Indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA), subiu em julho 0,33%, depois da alta de 1,26% em junho. Em doze
meses, a alta acumulada foi de 4,48% e no ano de 2,94%. Ja o Indice Nacional de Precos ao
Consumidor (INPC), subiu 0,25% em julho e acumulou alta de 3,61% em doze meses e de 2,83%
no ano. JUROS Em sua reunido no primeiro dia de agosto, o Copom por unanimidade decidiu
manter a taxa Selic em 6,50%, e ainda por conta da paralizacdo no setor de transporte e da piora do
cendrio externo ndo deu indicacdo de quando pretende mexer nos juros . Na ata da reunido, o BC
reconheceu que o processo de alta dos juros nos EUA gera riscos para os mercados emergentes e
preferiu ndo sinalizar os préximos passos da politica monetaria. CAMBIO E SETOR EXTERNO A
taxa de cambio ddlar x real, denominada P-Tax 800 encerrou o més de julho cotada em R$ 3,75,
com uma desvalorizacdo de 2,62% no més. Em junho, as transacdes correntes, apresentaram
superavit de US$ 435 milhdes, acumulando em doze meses saldo negativo de US$ 13,9 bilhdes. Os
Investimentos Estrangeiros Diretos — IED apresentaram um ingresso liquido de US$ 6,5 bilhdes em
junho e acumularam US$ 64,3 bilhdes em doze meses. As reservas internacionais eram de US$
379,5 bilhdes no final do més. A Balanga Comercial, por sua vez, teve em julho de 2018 um
superavit de US$ 4,22 bilhdes, o que elevou o resultado no ano para US$ 34,16 bilhdes. RENDA
FIXA Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos ptiblicos
disponiveis para os RPPS, o melhor desempenho no més de julho acabou sendo o do IDKA 20A
com alta de 4,64%, seguido do IMAB 5+ com alta de 3,15%. RENDA VARIAVEL Para o
Ibovespa, a variacdo no més foi de 8,87%, acumulando no ano alta de 3,69% e em doze meses alta
de 19,10%. O findice encerrou julho em 79.220 pontos. PERSPECTIVAS MERCADO
INTERNACIONAL Permanecem os temores com os desdobramentos da “guerra” comercial
iniciada pelo governo Trump, a0 mesmo tempo em que a economia americana mostra robustez,
principalmente no mercado de trabalho, onde a taxa de desemprego se encontra nas minimas
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histérica. Embora a intencdo do FED seja a de elevar a taxa basica de juros em ritmo gradual,
pressdes inflaciondrias, como as decorrentes de uma eventual alta maior do petrdleo, poderdo
mudar esse quadro e trazer maior volatilidade para os mercados e para os ativos dos paises
emergentes, principalmente. MERCADO NACIONAL Embora a inflacdo tenha voltado a se
enfraquecer e em doze meses permaneca abaixo da meta do Banco Central, do lado fiscal a
situacdo continua preocupante. Enquanto a evolu¢do das receitas continue condicionada pelo baixo
crescimento econdmico, o crescimento das despesas segue avancando. Assim, no curto prazo, os
mercados financeiro e de capitais permanecerdo tendo seu desempenho altamente vinculado as
elei¢des. Quanto as aplicagdes financeiras dos RPPS, o nosso Comité de Investimento deliberou
aconselharmos a manutencdo de 15% na exposi¢c@o aos fundos de investimento em titulos publicos
que possuem a gestdo do duration, produto a ser acompanhado com a devida atencdo. Para os
vértices médios (IMA-B 5, IDkA 2A e IRF-M Total) passamos recomendar uma exposi¢ao de 30%
e ndo mais de 20%, por conta do melhor desempenho nas pesquisas dos candidatos bem vistos
pelos mercados. E para os vértices de curto prazo, representados pelos fundos DI, pelos
referenciados no IRFM-1 e pelos CDB’s diminuimos a alocacdo sugerida de 35%, para 25%.
Permanece a recomendagdo de que, com a devida cautela e respeitados os limites das politicas de
investimento e as exigéncias da nova resolucdo editada pelo CMN, é oportuna a avaliacdo de
aplicacdes em produtos que envolvam a exposicdo ao risco de crédito (FIDC e FI Crédito Privado,
por exemplo). Quanto a renda varidvel, continuamos a recomendar a exposicao maxima de 30%,
também por conta da melhora da atividade econdmica neste ano, que ji se refle em um melhor
comportamento dos lucros das empresas e, portanto, da Bolsa de Valores e também pelo fato da
importancia do produto como fator de diversificacao de portfélio, em um momento em que as taxas
de juros dos titulos publicos ndo mais suprem a meta atuarial. Dessa forma, mantivemos em 10% a
sugestdo de alocacdo em fundos multimercado e reduzimos de 5% para 2,5% a alocacdo em FII e
FIP, respectivamente, dada a pouca disponibilidade de produtos no mercado. Em compensacdo e
tendo-se em vista o potencial de valorizacdo do segmento com a elei¢cdo de candidato pr6 mercado
elevamos a recomendacdo do investimento em acdes de 10% para 15%. Para aqueles clientes que ja
contam com investimento de 5% tanto em FII, quanto em FIP, recomendamos que o teto de
investimento em a¢des se mantenha em 10%. Por fim, cabe lembrarmos que as aplicagdes em renda
fixa, por ensejarem o rendimento do capital investido, devem contemplar o curto, o médio e o
longo prazo, conforme as possibilidades ou necessidades dos investidores. Ja as realizadas em
renda varidvel, que ensejam o ganho de capital, as expectativas de retorno devem ser direcionadas
efetivamente para o longo prazo.” 1.1) Relatorio Semestral_2018: Apresentado pela Sra. Isabel o
Relatério Econdmico Semestral de 2018 disponibilizado pela empresa de Consultora Crédito e
mercado com resumo do cenirio macro econdmico do 1° semestre e as perspectivas para o 2°
semestre_2018. 2) Analise do Relatério Analitico do Investimentos do més de julho de 2018 -
2.1) Andlise do demonstrativo do enquadramento na Resolucao 3.922/2010, 4.392/2014 e
4604/2017 e na Politica de Investimento/2018, tendo como base o0 més de julho/2018: As
aplicagdes do FMAP estdo enquadradas com as Resolucgdes 3.922/2010 — 4.392/2014 — 4604/2017
e Politica de Investimentos do FMAP, totalizando no referido més uma carteira de R$
73.294.159,80 (Renda Fixa R$ 58.435.023,07 — 79,73% e Renda Variavel R$ 14.859.136,73 —
20,27%. 2.2) Relatorio da Carteira més de julho/2018: apresentado aos presentes a composi¢ao
da carteira do més de julho de 2018 para anilise da quantidade de cotistas em cada fundo de
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investimento, o percentual do PL do FMAP aplicado e saldo. 2.3) Resultado das aplicacoes
financeiras apés as movimentacoes — julho/2018: Apresentado para andlise os retornos
individuais de cada Fundo de Investimento que compdem a carteira do FMAP. A rentabilidade do
més de julho de 2018 fechou em 2,11% contra a meta atuarial de 0,84%, correspondendo o
percentual de 250,51% da meta atuarial. O acumulado do ano de 2018, fechou com a meta atuarial
(IPCA + 6%) em 6,48% e a rentabilidade acumulada auferida na carteira do FMAP em 2,86%,
fechando com 44,08% da meta atuarial. 2.4) Total do patrimoénio liquido do FMAP, por
Gestores e Segmentos: Caixa Economica Federal: R$ 56.547.205,60 = 77,15% - BB Gestao de
Recursos DTVM: R$ 7.391.329,55 = 10,08% - Banco Itai Unibanco: R$ 4.763.674,59 = 6,50% -
Bradesco Asset Management — R$ 3.524.827,65 = 4,81% - Vinci Partners: R$ 771.024,49 =
1,05% - Rio Bravo Investimentos: R$ 296.097,92 = 0,40%. Renda Fixa: R$ 58.435.023,07 =
79,73% - Renda Variavel: R$ 14.859.136,73 = 20,27%. 3) Recomendacédo Carteira: Diante das
perspectivas do mercado internacional, principalmente nos EUA com a intencdo de elevacdo das
taxa de juros mesmo de forma gradativa e pressdes inflaciondrias como as decorrentes de eventual
maior alta do petrdleo que podem trazer maior volatilidade para os mercados e para os ativos de
paises emergentes; € no mercado nacional, mesmo com o enfraquecimento da infracdo abaixo da
meta do Banco Central, do lado fiscal a situagdo continua preocupante enquanto a evolucdo das
receitas continue condicionada pelo baixo crescimento econdmico, as despesas seguem avancado.
Assim, no curto prazo, os mercados financeiro e de capitais permanecerdo tendo seu desempenho
altamente vinculado as elei¢des. A recomendacdo das aplicagdes € pela manutengcdo de 15% na
exposicdo aos fundos de investimento em titulos ptblicos que possuem a gestdo do duration,
produto a ser acompanhado com a devida atengdo. Para os vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e
IRF-M Total) uma exposicdo de 30% e ndo mais de 20%, por conta do melhor desempenho nas
pesquisas dos candidatos bem vistos pelos mercados. E para os vértices de curto prazo,
representados pelos fundos DI, pelos referenciados no IRFM-1 e pelos CDB’s diminuicao de 35%,
para 25%. Permanece a recomendacdo de que, com a devida cautela e respeitados os limites das
politicas de investimento e as exigéncias da nova resolucdo editada pelo CMN, é oportuna a
avaliacdo de aplicagdes em produtos que envolvam a exposicdo ao risco de crédito (FIDC e FI
Crédito Privado, por exemplo). Quanto a renda varidvel, a recomendagdo é por uma exposiciao
maxima de 30%, também por conta da melhora da atividade econdmica neste ano, que ja se refle
em um melhor comportamento dos lucros das empresas e, portanto, da Bolsa de Valores e também
pelo fato da importancia do produto como fator de diversificacio de portfolio, em um momento em
que as taxas de juros dos titulos publicos ndo mais suprem a meta atuarial. Dessa forma, mantem
em 10% a sugestdo de aloca¢do em fundos multimercado com redugdo de 5% para 2,5% a alocacdo
em FII e FIP, respectivamente, dada a pouca disponibilidade de produtos no mercado. Em
compensagdo e tendo-se em vista o potencial de valorizacdo do segmento com a eleicdo de
candidato pré mercado a recomendacdo € elevar o investimento em agdes de 10% para 15%. 4)
Carteira Atual FMAP: Longuissimo: TP 2030 = 1,85%; Longo: IMA-B = 8,23% ; Médio: IRF-
M, IDKA2 e IMA-B5 = 41,79%; Curto: CDI e IRFM1 = 27,86 % ; Fundos de Acoes e Fundos
Imobiliarios = 20,27 %. 5) Enceramento Fundo Caixa Brasil 2018 II Titulos Publicos FI Renda
Fixa: Foi passado pela Sra. Isabel que sera encerrado o Fundo Caixa Brasil 2018 II TP FI RF e o
valor aplicado de aproximadamente R$ 2.170.000,00 liberado no préximo dia 16/08/2018.
Colocado em discussdo foi lembrado que continua a recomendacdo da empresa de Consultoria para
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uma maior exposicdo em renda varidvel por conta da melhoria da atividade econdmica neste ano o
que vem refletindo um melhor comportamento dos lucros das empresas e da Bolsa de Valores,
principalmente num momento que as taxas de juros dos titulos ptiblicos ndo mais superam a meta
atuarial. Assim seguindo a recomendag¢do objetivando uma maior exposicdo em renda variavel ja
que o mercado vé como um potencial de valorizacdo neste segmento. Decidido pelo Comité em
solicitar a empresa de consultoria andlise de fundos de a¢des, multimercados e dividendos. 6)
Suspensdao da reunido: Tendo em vista a solicitagdo de andlises de fundos a empresa de
consultoria, foi decidido, em suspender os trabalhos até as 16:00 horas para aguardar conclusao das
andlises solicitadas. 7) Apresentacao de Fundos de Investimentos: Verificados os portfélios dos
fundos, foram apresentados, pela Sra. Isabel, dois Fundos de Investimentos administrados pela
Caixa Economica Federal, o primeiro O Fundo Caixa Institucional BDR Nivel 1 FI Acdes e o
segundo o Fundo Caixa Valor Dividendos RPPS FIC A¢des, e o Fundo BB Acdes Valor FIC Acdes
Previdenciario administrado pela BB Gestdo de Recursos DTVM. A senhora Isabel disse ainda que
jéa foram concluidas pela empresa de Consultoria as andlises solicitadas dos Fundos Caixa Capital
Protegido Bolsa de Valores Multimercado FIC, BB Alocac¢do Ativa FIC Renda Fixa e BB FI
Multimercado Previdencidrio LP. 8) Retorno dos trabalhos as 16:00 horas: Retornado aos
trabalhos as 16:00 horas e como ndo foram concluidas até o momento das analises solicitadas,
decidido, que, quando concluidas as anélises seja convocada uma reunido extraordiniria para
deliberar sobre a aplicacdo do valor a ser liberado do Fundo Caixa Brasil 2018 II Titulos Publicos
e, caso o valor seja liberado antes da reunido extraordindria o valor seja colocado em fundos IRF-
M1 e/ou CDI. Realocacoes/Aplicacoes: Colocado em discussdo a atual Carteira do FMAP e
diante da recomendacdo sugerida pela empresa de Consultoria Crédito e Mercado, ante as
incertezas com as eleicdes presidenciais com grande a possibilidade de retornos negativos com os
sub indices da familia IMA e IDKA, principalmente os de prazo mais longo, foi decidido, por
unanimidade, pelos Membros do Comité em propor o Conselho Municipal de Previdéncia, que os
valores de aportes a serem repassados, referentes a insuficiéncia financeira ao Fundo Capitalizado,
pelo SAAE e Camara Municipal sejam aplicados no Fundo Sicredi — FI Institucional RF Ref. IRF-
M 1 que busca rentabilidade compativel com o Indice de Mercado Anbima IRF-M1, e que, os
demais aportes sejam em fundos de curto prazo de menor volatilidade como os indexados ao CDI
e/ou IRF-M1. Esgotada a pauta do dia, e ninguém mais querendo fazer uso da palavra, foi
declarada encerrada a reunido. Nada mais.

Maria Isabel Iamarino Pizzi

Marcia de Katia Francesquini Miquilini

Celso Tadeu Pelizer
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