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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 14 de setembro de 2016.

Participantes: Membros Efetivos:Celso Tadeu Pelizer, Maria Isabel lamarino PizZ¥igecia de Kétia

Francesquini Miquilini Convidado: Membro Suplente -Marlene da Silva Lima Rafaelli

As nove horas do dia guatorze de setembro de dbesdezesseis, reuniram-se os membros do Comité
abaixo assinados para reunido ordinéria. Dand@iais trabalhos, o secretério agradeceu a presenca
de todos e procedeu a leitura da ata da uUltima&ewxtraordinaria realizada em 24 de agosto dé,201
que, apos lida foi aprovada por unanimidade, erdeno do dia que passou a ser objeto de analise pelo
presentesl) Andlise do Panorama do més de agosto de 201&lo, discutido e transcrito na integra:
"CENARIO INTERNACIONAL EUROPA Conforme a agéncia Eurostat, o desemprego se ngantev
estavel em julho na zona do euro, sendo que ad@d®,1% foi a mais baixa ja registrada desde julho
de 2011. Enquanto os menores indices foram registram Malta (3,9%) e na Alemanha (4,2%), os
maiores ocorreram na Grécia (23,5%) e na Esparh&%l). A inflacdo do consumidor da regido
também se manteve estavel. Embora os analistasragsem em 0,3%, a taxa de 0,2% verificada em
agosto, na base anual, ficou igual a de julho. Bim&Unido, para fazer frente ao impacto do Brexit,
Banco da Inglaterra, pela primeira vez desde 2@fRjziu a taxa basica de juros de 0,5% para 0,25%.
Adicionalmente, langou dois novos programas denests. Um para comprar 10 bilhdes de libras em
titulos de empresas com grau de investimento e,quitencialmente no valor de 100 bilhdes de libras
para garantir que os bancos mantenham empréstiesmmanapos o corte dos jurédJA Nos EUA, de
acordo com o Departamento de Comeércio, o crescomtmtPIB americano foi revisado de 1,2%, em
base anual, para 1,1% no segundo trimestre de Eddlora o consumo das familias tenha melhorado,
os dados foram ofuscados pela queda nos estogeiesn@esas, pela piora nos investimentos privados
e pelos fracos gastos de governos estaduais. rlécaccde novos empregos ndo agricolas, em agosto,
estimada em aproximadamente de 180 mil vagasefefetivamente 151mil vagas, sendo que a taxa de
desemprego se manteve em 4,9%, representandodeeic8 milhdes de pessoas sem trabalho. Mesmo
assim, para Stanley Fischer, vice-presidente do, kEMercado de trabalho dos EUA estéa perto do
pleno emprego. Na ata da ultima reunido do FEDjzesla em 27 de julho, ficou evidente que o
colegiado da autoridade monetaria esta divididontua elevacdo dos juros. Embora os dados do
emprego e a inflacdo ainda muito baixa enfraquegammance de uma eleva¢éo na reunido no final de

setembro, a possibilidade de alta dos juros aiml&2@16 vem se fortalecendo nos Ultimos meses,
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conforme sinalizou Janet Yellen, presidente do FEBIA Na China, o indicador oficial gue mede a
atividade industrial registrou, em agosto, o sdarvadximo em quase dois anos, gracas a melhoria da
producdo e da demanda. No Japéo, o PIB crescey @/2%axa anualizada, no segundo trimestre,
enquanto a expectativa era de que atingisse 0,cdatraste, nesse mesmo periodo o PIB da india
cresceu 7,1% em relagdo a 2015, superando o da @hla primeira vez desde 1998ERCADOS

DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL Na renda fixa, com os juros negativos se consatiolam
mundo e com o aumento da demanda por titulos deadiws em doélar, os titulos do tesouro
americano, de 10 anos, que tinham rendimento aw &l 1,57% a.a. no final de julho, terminaram
agosto com um rendimento de 1,60% a.a., ao passogjamitidos pelo governo britAnico encerraram
0 més rendendo 0,62% a.a. Os emitidos pelo goaemodo fecharam o més com rendimento negativo
de -0,04% a.a. Paralelamente, o ddlar se valo@zd8% frente ao euro e 0,88% perante o yen, por
exemplo. As bolsas internacionais em sua maiobiiraam no més de agosto. A americana (S&P 500)
caiu 0,12%, a alema subiu 2,47%, a inglesa (FTSH QB5% e a do Japdo (Nikkey 225) 1,92%.
CENARIO NACIONAL ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA De acordo com o IBGE, o PIB
brasileiro teve queda pelo sexto trimestre consagutlesta vez de 0,6%, no segundo trimestre de
2016. Entretanto, sinais positivos surgiram na s$tiikl € nos investimentos. Pelo lado da oferta, a
agropecuaria registrou queda de 2% no periodajissina uma leve alta de 0,3% e o setor de servicos
um recuo de 0,8%. Pelo lado da demanda, o consasdadhilias caiu 0,7%, os gastos do governo
0,5%, mas os investimentos cresceram 0,4%. Emaelag mesmo periodo de 2015, o PIB recuou
3,8%. A queda do setor agropecudrio chegou a 31¥6,setor industrial a 3%, e a do setor de se3vico
a 3,3%. O consumo das familias recuou 5%, os gdstg®verno 2,2% e os investimentos 8,8%. Por
sua vez, a taxa de desemprego atingiu 11,6% nedtien encerrado em julho, conforme a Pnad
Continua, sendo que um ano antes a taxa era de 8,84ntingente de desempregados chegou a 11,8
milhGes de pessoas. A renda média de R$ 1.985r88aqou queda real de 3% frente ao ano anterior,
guando era de R$ 2.048,06ETOR PUBLICO De acordo com a Receita Federal, a arrecadacao
federal recuou 5,8% em julho, sobre igual més aopassado. E conforme informou o banco Central, o
setor publico consolidado registrou déficit primade R$ 12,8 bilhdes em julho. No ano, o déficit
acumulado foi de R$ 36,6 bilhdes e em doze mesd®$de54 bilhdes (2,54% do PIB). As despesas
com juros nominais, em doze meses, totalizaramZR$bilhdes (7,04% do PIB). Ja o déficit nominal,
que inclui o resultado com os juros, foi de R$ 5&1ilhdes (9,58% do PIB), também em doze meses. A
divida bruta do governo geral (governo federal nd8S mais governos regionais) alcancou R$ 4,21
trilhes (69,5% do PIB), elevando-se 1 ponto pdredrem relacdo ao més anteridFLACAO Com

0s precos dos alimentos exercendo menor pres$dfiagio medida pelo IPCA desacelerou de 0,52%
em julho, para 0,44% em agosto. No ano, a alta alewta chegou a 5,42%, abaixo dos 7,06%

registrado em igual periodo do ano anterior. Emedoeses acumulou 8,97%, também abaixo dos
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9,53%, relativos aos doze meses imediatamentea@egrembora no més de julho acumulasse alta de
8,74% em doze meses. Ja o INPC, subiu 0,31% em @kcumulou um avanco de 6,09% no ano e
9,62% em doze mesedUROS Em reunido realizada no final de agosto, o ComgéPdlitica
Monetaria do Banco Central — COPOM decidiu, pornimaade, manter, pela nona vez seguida, a
taxa Selic em 14,25% ao ano. Em comunicado, o Caymomicionou a redugdo da taxa basica de juros
a queda da inflacdo e a reducdo da incerteza solagiste fiscal proposto pelo novo governo.
CAMBIO E SETOR EXTERNO A taxa de cambio délar x real, denominada P-Tax &@®rrou o
més de agosto cotada a R$ 3,2403, com uma valadzde apenas 0,04% no més, mas com uma
desvalorizacdo de 17,02% no ano e de 9,46% em meses. Em julho, as transacfes correntes,
apresentaram déficit de US$ 4,1 bilhées, acumulamdodoze meses saldo negativo de US$ 27,9
bilhdes. Em relacdo a 2015, gracas a taxa de camais forte, a queda do déficit foi de 71%. Os
Investimentos Estrangeiros Diretos — IED apresamaum ingresso liquido de US$ 78 milhdes,
acumulando em doze meses, um saldo positivo de TS®ilhdes. As reservas internacionais
terminaram o més em US$ 377,5 bilhdes e a divitermex bruta em US$ 338,1 bilhdes. A Balanca
Comercial, por sua vez, teve em agosto um supedé&vitVS$ 4,1 bilhdes. No acumulado do ano,
registrou um superavit de US$ 32,37 bilhdes, recqata o periodo de acordo com a série histdrica
iniciada em 1989RENDA FIXA Dos subindices Anbima, que referenciam os fundaspostos por
titulos publicos disponiveis para os RPPS, o meallesempenho no més acabou sendo o do IDKA 2A
(IPCA) com 1,29% de alta, seguido do IRF-M1, corargo de 1,19% e do IMA-B 5, com 1,09%. No
ano, o melhor desempenho acumulado até agostm fidkA 20A (IPCA) com 46,60%, seguido do
IMA-B 5+ com 25,95% e do IRF-M 1+ com alta de 228RENDA VARIAVEL Parao Ibovespa foi
outro més de alta, de 1,03%, levando o acumuladgmagara um ganho de 33,57% e 0 em doze meses
para 22,79%. O desempenho da bolsa continuou releefaimismo com a economia brasileira apds o
impeachment, tanto do investidor local, quantosteeegeiro, que de janeiro a julho ja aportou R8 16
bilhdes em nosso mercado de a¢c@ESRSPECTIVAS MERCADO INTERNACIONAL Com os
fortes dados sobre a criacdo de novas vagas ddhoabm julho e por conta de pronunciamentos de
membros do FED sobre a melhoria dos indicadoreaéegicos, o mercado passou a acreditar na
possibilidade da alta dos juros na reunido deipalihonetaria agendada para o final de setembro.
Entretanto, os dados sobre emprego de agosto eafra@m essa perspectiva, muito embora
instituicdes financeiras e economistas renomadudaaacreditem nessa possibilidade, ou mesmo na
elevacdo da taxa ainda em 2016. Outro importargateque se aproxima é a eleicao presidencial nos
EUA em novembro. Pelo bom comportamento dos atieodsco, como a¢des, 0 mercado acredita que
a eleicdo presidencial esta resolvida a favor ddai@a Clinton e que as politicas do atual governo
permanecerdo praticamente inalteradas. Por orastd aguardar os proximos passos dos candidatos e

seus reflexos nas pesquisas de intencdo de MERCADO NACIONAL Com a definicdo do
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impeachment e a posse do presidente Michel Temmeroado financeiro nacional e internacional se
volta agora para o ajuste fiscal e para as refornexesséarias para a retomada do crescimento
econdmico sustentado. E de suma importancia qusinass de melhora, tanto da confiangca do
consumidor quanto do produtor e do fornecedor décses, ndo afastem o governo e os politicos da
necessidade de medidas enérgicas e urgentes cqera devtomadas. Disso dependem os investimentos
privados nacionais que precisam ser retomados, ¢ambém os investimentos externos necessarios
como refor¢co & poupanca interna. Em setembro, ewdtsuma importancia sera a reunido do banco
central americano, em um momento em que 0 mergéadnckiro internacional comeca a questionar a
eficacia das taxas de juros negativas praticadadipersos paises. Uma mudanca da politica moaetari
dos EUA, neste momento, poderd trazer forte vidatle para os mercados e provocar a reprecificacao
de uma série de ativos. Mesmo assim, ao longordpaecreditamos na criacdo de pré-condicdes para
que as elevadissimas taxas de juros praticadasasd Bossam enfim comecar a recuar. Sob a Gtica da
alocacdo dos recursos dos RPPS, a nossa recomerddeduma exposicdo de 45% nos vértices mais
longos (dos quais 10% direcionados para o IMA-Befsu IDKA 20A e 35% para o IMA-B Total),
25% para os vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e HRFTotal) e 5% para o vértice mais curto,
representado pelo IRF-M 1, e mesmo pelo DI, facersstituir uma reserva estratégica de liquidez e
protecdo das carteiras. Permanece a recomendagdie dsom a devida cautela e respeitados os limites
das politicas de investimento, € oportuna a aviage aplicacdes em produtos que envolvam a
exposicao ao risco de crédito (FIDC e FI Créditwdio, por exemplo) em detrimento das alocacdes
em titulos publicos de vértices mais longos. A latsaassez de crédito para a produgédo e o consumo
tem gerado prémios de risco, que possibilitam wmauneracdo que supera as metas atuariais. Quanto
a renda variavel, recomendamos uma exposicao daaxamo 25%, j& incluidas as alocacdes em
fundos multimercado (5%), em fundos de participagé&IP (5%) e em fundos imobiliarios Fll (5%).
Por fim, cabe lembrarmos que as aplicacbes em rexaapor ensejarem o rendimento do capital
investido, devem contemplar o curto, o médio e mgdo prazo, conforme as possibilidades ou
necessidades dos investidores. J& as realizadasneia variavel, que ensejam o ganho de capital, as
expectativas de retorno devem ser direcionadasvafetnte para o longo prazo2) Andlise do
Relatorio Analitico do més de agosto de 2016 - 2Ahalise do demonstrativo do enquadramento

na Resolucdo 3.922/2010 e na Politica de Investin®®016, tendo como base o més de
agosto/2016:apresentado o relatorio de enquadramento foi wadb por todos que as aplicacbes do
FMAP estdo totalmente enquadradas na Resolucd@/28D e na Politica de Investimentos do
FMAP, totalizando no referido més uma carteira 8/8.139.715,82.2) Relatério da Carteira més

de agosto/2016apresentado aos presentes a composicdo da calteird®s de agosto de 2016 para
analise da quantidade de cotistas em cada funitwvestimento, o percentual do PL do FMAP aplicado

e saldo.2.3) Resultado das aplicacdes financeiras apdés asovimentacdes — agosto/2016:
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apresentado para analise os retornos individuatsde fundo de investimento da carteira do FMAP. A
rentabilidade do més de agosto de 2016 fechou @9%il,contra a meta atuarial de 0,98%,
correspondendo o percentual de 102,89% da metashtia acumulado do ano de 2016, fechou com a
meta atuarial (IPCA + 6%) em 9,60% e a rentabikdadumulada auferida na carteira do FMAP em
12,65%, fechando com 131,85% da meta atuarialuffomés com resultados bons nas aplicagbes de
renda fixa de médio e curto prazos que tiveramrmet dos investimentos acima da meta atuarial,
entretanto os fundos de vértices mais longos, emlfararam abaixo da meta atuarial, houve um
equilibrio no més ante a diversificada CarteiramCo renda variavel o resultado foi de baixa e alta
rentabilidade igualmente do resultado de renda fixantendo um equilibrio no resultado final e no
retorno acumulado das aplicacbes do FMARRL) Total do patriménio liquido do FMAP por
instituicdo financeira e SegmentosFoi disponibilizado aos presentes o Demonstrativ® récursos
por instituicdo e segmentos referentes ao més dstagle 2016, no qual constam o valor de R$
56.981.501,81 que representam 81,24% do PL do Fiiflitados na Caixa Econdmica Federal; R$
10.239.463,81 que representam 14,60 % do PL do FMpgiRados no Banco do Brasil S.A.; R$
1.194.506,07 que representam 1,70% do PL do FMAiPadps no Bradesco Asset Management; R$
1.144.370,63 que representam 1,63 % do PL do FMAPaalos no Banco Bradesco; e R$ 579.873,57
gue representam 0,83% do PL do Fundo na GeracamoFuSegmentos enRenda Fixa R$
66.313.652,39 correspondentes a 94,59 mda Varidvel R$ 3.826.063,50 correspondentes a 5,45%.
3) Recomendacédo Carteira:A recomendacgdo da empresa de consultoria, antenéri@ePolitico e
Econbmico atual é por exposi¢céo diferente da rendasa no més anterior, recomendando, neste
momento, por uma Carteira em Renda Fixa com egdosie: 45% nos vértices mais longos (dos
quais 10% direcionados para o IMA-B 5+ e/ou IDKAA2® 35% para o IMA-B Total), 25% para os
vértices médios (IRF-M Total, IMA-B 5 e IDKA 2A)%% para o vértice mais curto, representado pelo
IRF-M 1, e mesmo pelo DI, face a constituir umaeres estratégica de liquidez e protecdo das
carteiras. Ressalta ainda que as aplicacbes ena ffieral por ensejarem o rendimento do capital
investido, devem contemplar o curto, o médio e mgdo prazo, conforme as possibilidades ou
necessidades dos investidores. Ja as realizadasnela varidvel, que ensejam o ganho de capital, as
expectativas de retorno devem ser direcionadaisvafetnte para o longo prazo. A recomendacéao para
a Renda Variavel € por uma exposicdo de no maxiB¥, Ja incluidas as alocacbes em fundos
Multimercados (5%), em Fundos de ParticipacbesP- (BP6) e em fundos imobiliarios-FII (598))
Carteira Atual FMAP: Renda Fixa-Longo: IMA-B e IMA-B5+ = 45,14%; Médio: IRF-M, IDKA2 e
IMA-B5 = 37,59%; Curto: CDI e IRFM1 =11,82%; Fundos de Acbes e Fundos Imobiliarios e
Crédito Privado =5,45%. 5) Realocacfes deliberadas na reunido anteriorA Senhora Isabel,
Gestora dos Recursos e Membro deste Comité paswoa tealocacdo de investimentos proposta na

reunido anterior ao Fundo IDKA20a néo foi realizéelado em vista a ndo conclusdo da avaliacédo e
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opinido da empresa de Consultori@ Apresentagcdo de Fundos de InvestimentosForam
apresentados trés fundos de investimentos em remideveis: Ital Governanca Corporativa Fl Agdes,
Itall FOF RPI 30 Ibovespa Ativos FIC Ac¢les e ItalFHRPI Ibovespa Ativo Fic A¢des que tiveram
concluidas suas avaliagbes pela empresa de cars@tedito e Mercado néo abstendo pela aplicagéo,
observadas as recomendacdes. Decidido pelo Comité gerem levados as andlises para estudo e
deliberacéo para fins de aplicacdo ou n&o em redutéira.7) Assuntos Gerais:Na oportunidade foi
discutido por manter a Carteira Atual do FMAP enogos aportes direcionados em fundos indexados
ao IRF-MI ou CDI. Esgotada a pauta do dia, e ninguBais querendo fazer uso da palavra, foi

declarada encerrada a reuniao. Nada mais.

Maria Isabel lamarino Pizzi

Marcia Katia Francisquini Miquilini

Celso Tadeu Pelizer
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