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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 17 de agosto de 2016.

Participantes: Membros Efetivos: Celso Tadeu Pelizer, Maria Isabel lamarino Pizil&cia de

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

As nove horas do dia dezessete de agosto de dbis deizesseis, reuniram-se os membros do
Comité abaixo assinados para reunido ordinariad®aricio aos trabalhos, o secretario agradeceu
a presenca de todos e procedeu a leitura da aliéirda reunido ordinaria realizada em 12 de julho
dois mil e dezesseis, que, apos lida foi aprovadaipanimidade, e da ordem do dia que passou a
ser objeto de analise pelos present@sAnalise do Panorama do més de julho de 2016ido,
discutido e transcrito na integrdNTERNACIONAL EUROPA Na zona do euro, a agéncia
Eurostat informou que o crescimento econdmico ddseau no segundo trimestre de 2016, por
conta da estagnacdo da economia francesa. O Pi&jide cresceu 0,3% de abril a junho, sendo
gue de janeiro a marco havia crescido 0,6%. Na dasal a evolucao foi de 1,6%, contra 1,7% no
trimestre anterior. Por sua vez, a inflagdo do womndor foi de 0,2% em julho, anualizada, depois
de ter sido de 0,1% no més anterior. No Reino Unichmle os impactos do Brexit ainda estao
sendo dimensionados, a Libra recuperou parte dw yardido, com a escolha de Theresa May
como primeira-ministra dissipando incertezas mafticom o resultado do referendo que decidiu
pela saida do Reino Unido da Unido EuropBldA Também nos EUA, foi divulgado o PIB do
segundo trimestre do ano. Ele cresceu 1,2%, em dmsalizada, quando a expectativa era de
2,5%. Pesou a queda nos estoques que, se exchridgpermitido um crescimento de 2,4%. Em
sua reunido no final de julho, o comité de politiwanetaria do FED, o banco central americano,
decidiu manter a taxa de juros ente 0,25% e 0,B9bpea tenha admitido que os riscos de curto
prazo a perspectiva econémica diminuiram. Contirigaroso o mercado de trabalho. Em julho
foram criadas 255 mil novas vagas de trabalho né&d, quando a expectativa era por volta de 180
mil. Isso reforca as expectativas de acelerac&eabzimento econdémico, em um momento em que
a taxa de desemprego é de apenas 488 Na China, a economia cresceu mais que o previsto
no segundo trimestre, com o PIB evoluindo 6,7% elacido ao mesmo periodo de 2015. Mesmo
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assim, o governo adotou medidas para promover esimrento no paisMERCADOS DE
RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL Na renda fixa, com os juros negativos ganhanderierr
no mundo e com o FED mantendo a politica moneténaa, os titulos do tesouro americano de
10 anos, que tinham rendimento ao redor de 1,44%na.final de junho, terminaram julho com
um rendimento de 1,57% a.a., ao passo que os emjiielo governo britAnico encerraram o més
rendendo apenas 0,67% a.a., e 0s emitidos pelargpaemao com rendimento negativo de -
0,49% a.a. Paralelamente, o dolar se desvalorifd%®perante o euro e 1,10% perante o yen, por
exemplo. Depois do susto com o Brexit, as bolstriacionais reagiram no més de julho. A
americana (S&P 500) avancou 3,56% e atingiu novanpar recorde, a alema 6,79%, a inglesa
(FTSE 100) 3,38% e do Japao (Nikkey 225) 3,5604CIONAL ATIVIDADE, EMPREGO E
RENDA Conforme o Banco Central, a economia brasileirdowob cair em maio. O IBC-Br,
considerado prévia do PIB, teve variagcdo negatv@,8% em maio, na comparagao com abril, em
dado dessazonalizado. Foi o maior recuo do nivelatidddade econdémica desde janeiro.
Entretanto, o FMI melhorou a projecéo para o PIpdais de uma queda de 3,8% para 3,3%. Para a
instituicdo, o consumo deve melhorar com a voltaa#ianca dos agentes econémicos, uma das
evidencias de virada da economia. Para 2017 estimowrescimento de 0,5%. Por seu turno,
conforme o IBGE, a taxa de desemprego atingiu 1h8%imestre encerrado em junho, com 11,6
milnbes de pessoas desocupadas. Os numeros mogimamtendéncia de estabilizacdo, na
comparagao com as leituras dos trimestres enceredaabril (11,2%) e maio (11,2%) deste ano.
SETOR PUBLICO De acordo com a Receita Federal, a arrecadacicafageuou 7,14% em
junho, sobre igual més do ano passado. E confonfieemou o banco Central, o setor publico
consolidado registrou déficit primario de R$ 10ilhdes em junho. No ano, o déficit acumulado
foi de R$ 23,8 bilhdes e em doze meses um défeiRél 151,2 bilhdes (2,51% do PIB). As
despesas com juros nominais, em doze meses, dotaizR$ 449,2 bilhdes (7,45% do PIB). J4 o
déficit nominal, que inclui o resultado com os gjréoi de R$ 600,5 bilhdes (9,96% do PIB),
também em doze meses. A divida bruta do governal ggoverno federal, mais INSS, mais
governos regionais) alcancou R$ 4,13 trilh6es @38 PIB), mantendo-se estavel em relacdo ao
més anteriorINFLACAO Pressionada por alimentos, como o feijéo e o laiteflacdo medida
pelo IPCA acelerou de 0,35% em junho, para 0,52%uém. No ano, a alta acumulada chegou a
4,96%, abaixo dos 6,83% registrado em igual perttmlano anterior. Em doze meses acumulou
8,74%, também abaixo dos 8,84%, relativos aos duzes imediatamente anteriores. Ja o INPC,
subiu 0,64% em julho e acumulou um avanco de 5,@6%no e 9,56% em doze mesHIROS

Em reunido realizada no final de julho, j& comamadpdr Illan Goldfajn, o Comité de Politica
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Monetaria do Banco Central - COPOM decidiu, pomim&ade, manter novamente inalterada a
taxa Selic em 14,25% ao ano. Na ata da reunidonot& avaliou que o processo de queda da
inflacdo no Brasil tem se desenvolvido em velocddaquém da almejada, e acrescentou que 0
balanco de riscos indica ndo haver espaco parge @® juros no moment@AMBIO E SETOR
EXTERNO A taxa de cambio délar x real, denominada P-Taxe3@f&rrou o més de julho cotada
a R$ 3,239, com uma valorizagdo de 0,91% no més,ama uma desvaloriza¢do de 17,05% no
ano, e de 4,21% em doze meses. Em junho, as t@emssagQrrentes, apresentaram déficit de US$
2,5 bilhdes, acumulando em doze meses, saldo negdi US$ 29,4 bilhdes. Os Investimentos
Estrangeiros Diretos — IED apresentaram um ingriégaa@o de US$ 3,9 bilhdes, acumulando em
doze meses um saldo positivo de US$ 78 bilhdesegervas internacionais terminaram o més em
US$ 376,7 bilhdes e a divida externa bruta em WE$63bilhdes. A Balanca Comercial, por sua
vez, teve em julho um superdavit de US$ 4,6 bilhBlesacumulado do ano, registrou um superavit
de US$ 28,2 bilhdes, o maior saldo para o period@& anosRENDA FIXA Dos subindices de
mercado Anbima, que referenciam os fundos compggiogitulos publicos disponiveis para os
RPPS, o melhor desempenho no més acabou senddDKA®ROA (IPCA) com 5,44% de alta,
seguido do IMA-B 5+, que avangou 3,34%, e do IMA-@&al, com 2,51% de valorizagéo. No ano,
0 melhor desempenho acumulado até junho foi do IRRA (IPCA) com 45,20%, seguido do
IMA-B 5+ com 24,86%, e do IRF-M 1+ com alta de 2@ RENDA VARIAVEL O principal
indice da bolsa paulista encerrou o semestre aéd2&pontos, registrando uma alta no més de
junho de 11,22%, e levando o acumulado no anoyarganho de 32,20%, e em doze meses para
15,54%. O desempenho da bolsa revelou otimismoaeconomia brasileira, tanto do investidor
local, quanto do estrangeiro, que de janeiro ajjdhaportou R$ 16,8 bilh6es em nosso mercado
de ac6esPERSPECTIVAS MERCADO INTERNACIONAL Depois do baixo crescimento do
PIB americano, o mercado financeiro aposta quehiadce de quase 50% de elevacdo da taxa
bésica de juros americana ainda este ano. A maat&o acredita que ela ocorrer4d somente em
2017. Essa crenca jogou as taxas de juros ainds paad baixo, um movimento que devera
perdurar nos proximos meses. Depois do banco tgapanés e do da zona do euro, o rendimento
negativo chegou também para os titulos emitidos gelverno aleméo. Pela primeira vez na
histéria, o pais emitiu titulos de 10 anos com gunegativos. Nesse contexto, 0s investidores
internacionais, dispostos a correrem maiores rjgs180 se dirigindo aos mercados emergentes em
busca de melhores retornos, movimento que deventmnsificar a frente. MERCADO
NACIONAL Esta reservada para agosto a votacdo do impeachmentsidente Dilma. Com essa

expectativa e com a confianca transmitida pela neyaipe econ6mica, 0s ativos brasileiros
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continuaram a se valorizar, a confianga do consoméddos empresarios voltou a crescer e a
esperanca de que o governo consiga alcancar alfbegudas contas publicas, fundamental para o
crescimento do pais e do combate a inflacdo, seveeadiante da demonstracdo de apoio do
Congresso Nacional em votacdes recentes a favagoderno. Para o mercado financeiro, &
perceptivel que a ndo confirmagédo do impeachmenifisiaria, ndo s6 a reversdo de todos os
ganhos até agora obtidos, como também a ocorréeciaovas e significativas perdas em um
cenario de caos politico e econdmico. No entargty pndar dos acontecimentos recentes, essa
possibilidade esté afastada do cenario base dadwercSoma-se a este sentimento de otimismo, o
cenario externo atual é favoravel a um novo movimele migracdo de recursos de investidores
em busca de prémio. Ha um volume de dinheiro a&tn@o aplicado la fora em titulos com
rentabilidade negativa, algo em torno de US$ 1Bdes. No momento em que as taxas de juros
estdo nas minimas histéricas no exterior, 0 apatiies juros brasileiros, cuja diferenca em relacéo
aos praticados nos paises desenvolvidos € a maiateg anos, devera resultar no ingresso de
novos e significativos recursos externos para apcandos titulos brasileiros, movimento que
deverda se intensificar ao longo do tempo, na meelidajue as perspectivas de melhora do rating
externo do pais se intensifiguem. Tal expectativabem diz respeito aos investimentos diretos na
producdo e no mercado de renda variavel. E sahidpdas aplicacdes em renda fixa prefixadas,
como € o caso das NTN-B, quanto mais longo foraag@do vencimento, maior é a possibilidade
de ganhos com a precificagdo dos titulos a valoneleado. Dada a magnitude da diferenca entre
0S juros internos e os externos, poderemos estatedde um momento historico para a obtengéo
de ganhos com a queda, ao longo do tempo, doslpras. Para tanto, além da confirmacdo do
impeachment da presidente afastada Dilma Rousséfiportante que monitoremos o andamento
das reformas necessarias para colocar o pais no dancrescimento econémico de forma
sustentada. Lembramos que, se de um lado o ceataebainda envolve uma certa quantidade de
riscos, por outro lado os mercados financeiros eagétais tém como caracteristica a precificacéo
antecipada dos fatos, quanto maiores forem asmig®de que se concretizem. Neste contexto,
alteramos nossa recomendacdo para uma exposigés¥aeos vértices mais longos (dos quais
10% direcionados para o IMA-B 5+ e/ou IDKA 20A e%B%para o IMA-B Total), 25% para os
vértices meédios (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 constituirauraserva estratégica de liquidez e protecao
das carteiras. Permanece a recomendacao de que, @ewida cautela e respeitados os limites das
politicas de investimento € oportuna a avaliagdoaplcacdes em produtos que envolvam a

exposicado ao risco de crédito (FIDC e FI Créditovd®lo, por exemplo), em detrimento das

Pagina4de?7



PREFEITURA MUNICIPAL DE ITAPIRA
FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES - F.M.A.P.

RuaRui Barbos. n°628 — Centro— CEP 13.94-34(
ATA N2010/2016

alocacfGes em vertices mais longos. A atual escalgseredito para a producdo e o consumo tem
gerado prémios de risco, que possibilitam uma remagéo que supera as metas atuariais. Quanto
a renda variavel, recomendamos uma exposi¢cao aearono 25%, ja incluidas as alocacfes em
fundos multimercado (5%), em fundos de participa¢éd-IP (5%) e em fundos imobiliarios FlI
(5%). Por fim, cabe lembrarmos que as aplicacOeseswa fixa, por ensejarem o rendimento do
capital investido, devem contemplar o curto, o médb longo prazo, conforme as possibilidades
ou necessidades dos investidores. Ja as realiesdagnda varidvel, que ensejam o ganho de
capital, as expectativas de retorno devem seridiradas efetivamente para o longo praz).”
Analise do Relatério Analitico do més de julho de@L6 - 2.1) Analise do demonstrativo do
enquadramento na Resolucao 3.922/2010 e na Politaba Investimento/2016, tendo como base

0 més de julho/2016apresentado o relatério de enquadramento foi gadb por todos que as
aplicagcdes do FMAP estdo totalmente enquadradaResalucdo 3.922/2010 e na Politica de
Investimentos do FMAP, totalizando no referido m#ésa carteira de R$ 71.090.550,22)
Relatério da Carteira més de julho/2016apresentado aos presentes a composi¢do da cddeira
més de julho de 2016 para analise da quantidadmtitas em cada fundo de investimento, o
percentual do PL do FMAP aplicado e safdl@) Resultado das aplicacdes financeiras apos as
movimentac¢des — julho/2016apresentado para analise os retornos individuatada fundo de
investimento da carteira do FMAP. A rentabilidaderdés de julho de 2016 fechou em 1,67%
contra a meta atuarial de [,01%, correspondenderoemtual de 165,86% da meta atuarial. O
acumulado do ano de 2016, fechou com a meta dt@#E@A + 6%) em 8,54% e a rentabilidade
acumulada auferida na carteira do FMAP em 11,582hando com 135,09% da meta atuarial. Foi
um més com resultados excelentes nas aplicacdms;atornos dos investimentos, na maioria das
aplicacdes, superando a meta atuarial, elevanétommp acumulado das aplicacdes do FMAP em
mais de 35% da meta atuarial. Todos os Fundos deaRéariavel se destacaram com rendimentos
excelentes variando de 5,92% a 14,11 % no mésFu@dos de Renda Fixa, em destaque, foram
os subindices Anbima que referenciam os fundos ostap por titulos publicos, o melhor
desempenho no més acabou sendo o IMA-B 5+, con¥@&uido pelo IMA-B com 2,51%.
Ficaram ainda acima da meta atuarial no més, odofurDl com 1,11%; os subindices
referenciados IRF-M com 1,32%, o IMA-B 5 com 1,2166IRF-M1 com 1,04%2.4) Total do
patriménio liquido do FMAP por instituicao financeira e Segmentosfoi disponibilizado aos
presentes o Demonstrativo dos recursos por ingibué segmentos referentes ao més de julho de
2016, no qual constam o valor de R$ 58.130.016\#8 rgpresentam 81,77% do PL do FMAP
aplicados na Caixa Econdmica Federal; R$ 10.113B88que representam 14,23 % do PL do
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FMAP aplicados no Banco do Brasil S.A.; R$ 1.140,88 que representam 1,60% do PL do
FMAP aplicados no Bradesco Asset Management; R¥1599,79 que representam 1,59 % do PL
do FMAP aplicados no Banco Bradesco; e R$ 575.99%4 representam 0,81% do PL do Fundo
na Geracdo Futuro. Segmentos Benda Fixa R$ 67.409.013,38 correspondentes a 94,82% e
Renda Variavel R$ 3.681.537,09 correspondentes a 5,18YoRecomendacgdo Carteira: A
recomendacdo da empresa de consultoria, ante ori€dpdlitico e Econdmico atual € por
exposicao diferente da recomendada no més antezmymendando, neste momento, por uma
Carteira em Renda Fixa com exposicdo de: 45% noce® mais longos (dos quais 10%
direcionados para o IMA-B 5+ e/ou IDKA 20A e 35%aa IMA-B Total), 25% para os vértices
médios (IRF-M Total, IMA-B 5 e IDKA 2A) e 5% para\ertice mais curto, representado pelo
IRF-M 1, e mesmo pelo DI, face a constituir umaerea estratégica de liquidez e protecdo das
carteiras. Ressalta ainda que as aplicacdes ema fead por ensejarem o rendimento do capital
investido, devem contemplar o curto, o médio e mydoprazo, conforme as possibilidades ou
necessidades dos investidores. J4 as realizadesnea variavel, que ensejam o ganho de capital,
as expectativas de retorno devem ser direcionadetsvaenente para o longo prazo. A
recomendacdo para a Renda Variavel € por uma €8pogie no maximo 25%, ja incluidas as
alocacbes em fundos multimercados (5%), em fundopaiticipacdes-FIP (5%) e em fundos
imobililiarios-FIl (5%). 4) Carteira Atual FMAP: Renda Fixa-Longo: IMA-B e IMA-B5+ =
24,46%; Médio: IRF-M, IDKA2 e IMA-B5 =52,01%; Curto: CDI e IRFM1 =18,34%; Fundos

de Ac¢bes e Fundos Imobiliarios e Crédito Privadd,E8%. 5) Realocacdes de Investimentos:
Apos analise do quanto exposto e da proposta tagées sugeridas, objetivando uma exposi¢cao
maior no segmento de Renda Variavel num espacendeaot menor, aproveitando o IBOVESPA,
ainda baixo, foi deliberado e aprovado, por unasémiée, pelos membros deste Comité de
Investimentos, em aumentar, de R$ 50.000,00 pard®$000,00, mensal, as aplicacdes nos
fundos Bradesco Dividendos Fl Agdes, Caixa Infratsta Fl1 Acoes e Caixa Consumo Fl Agdes,
até atingir o percentual de aproximadamente de d2fenda variavel, ja deliberado e proposto
em reunidao anteriormente. 6) Credenciamento de Instituicbes  Financeiras
(Gestores/Administradores) - Bram - Bradesco AsseManagement S.A. - DTVM: Colocados
aos presentes que foi concluido a renovacao demceimento da Instituicdo Financeira BRAM —
BRADESCO ASSET MANAGEMENT S.A. DISTRIBUIDORA DE TIOLOS E VALORES
MOBILIARIOS (CNPJ: 62.375.134/0001-44) na data dgeh17/08/2016 para fins de receber
recursos financeiros do FMAP. Para fins de an#tisatilizada a ferramenta disponibilizada pela

empresa Crédito e Mercado. Observando o dispostértigo 3° Inciso 1X, Paragrafo 2° da
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Portaria MPS n° 519/2011, alterada pela PortarisEMP 170/12 e 440/13, e considerando o0s
guesitos de analise estabelecidos pelo procedimdeatselecdo de entidades autorizadas e
credenciadas do FMAP, a referida Instituicdo Fieaacobteve a seguinte pontuacédo técnica:
Rating de Gestdo de Qualidade: 60%, Volumes de rBesuAdministrados: 10%, Tempo de
Atuacdo de Mercado: 10%; Avaliacdo de Aderénciaklosdos: 14%; Critérios de Penalidades:
0%, Total da Pontuacdo de Quesitos Técnicos: 94,8@¥tanto a Instituicio atingiu o indice de
Gestao de Qualidade RP1. Foi ressaltado a todoagjunstituicdes financeiras (administradoras e
gestoras) classificadas neste nivel (RP1) apresehistorico consistente de risco e retorno. Sao
consideradas instituicbes com elevada credibilidadedicido em gestdo e solida estrutura
organizacional. Contam com eficazes e seguros ggosede investimento e de andlise de risco,
equipes com formacéo profissional altamente quatifa, elevada experiéncia e baixa rotatividade.
Apresenta ainda, ambiente de controle interno segiapaz de garantir total disponibilidade,
integridade, tempestividade e rastreabilidade da®rmacdes. No geral, as instituicoes
classificados neste nivel sdo capazes de asseguwamprimento do dever fiduciario em sua
plenitude. No geral, as instituicbes classificadusste nivel sdo capazes de assegurar o
cumprimento do dever fiduciario em sua plenitudeprtgnto, APROVADO O
CREDENCIAMENTO.7) Assuntos Gerais:Na oportunidade foi discutido por manter 0os novos
aportes em fundos indexados ao IRF-MI ou CDI. Emippta pauta do dia, e ninguém mais

querendo fazer uso da palavra, foi declarada eadza reunido. Nada mais.

Maria Isabel lamarino Pizzi

Marcia Kétia Francisquini Miquilini.

Celso Tadeu Pelizer
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