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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 19 de novembro de 2015.

Participantes: Celso Tadeu Pelizer, Maria Isabel lamarino Pizzi e Marcia de Katia
Francesquini Miquilini.

As 9:00 horas do dia dezenove de novembro de dois mil e quinze, reuniram-se 0os membros do
Comité abaixo assinados para reunido ordinaria. Dando inicio aos trabalhos, o secretério
agradeceu a presenga de todos e procedeu a leitura da ata da Gltima reunido realizada em 22 de
outubro de dois mil e quinze ¢ da ordem do dia, que passou a ser objeto de analise pelos
presentes. Apos lida e analisada foi aprovada por unanimidade. 1) Andlise do Panorama do
més de outubro de 2015: Lido, discutido e transcrito na integra: * Ainda que a volatilidade
estivesse presente durante todo més de outubro, os pregos dos principais ativos negociados no
mercado repercutiram certa melhora do quadro politico nacional, ap6s o Planalto implementar
a reforma ministerial que teve como objetivo assegurar a governabilidade, ao construir uma
nova base de apoio partiddrio no Congresso.A presidente Dilma Rousseff’ anunciou a tdo
aguardada reforma ministerial do governo, com eliminagéio de 8 das 39 pastas por meio de
fusdo e elimina¢io de ministérios, medidas de enxugamento da maquina administrativa e
redugdo em 10% do préprio salario, do vice e dos ministros (de R$ 30.934,70 para R$
27.841,23). No total, nove partidos controlam 23 ministérios — nos casos dos outros oito, 0s
ministros ndo tém filiagdo partidaria. Com o novo arranjo, a pasta de Assuntos Estratégicos foi
extinta; Relagdes Institucionais, Secretaria Geral, Gabinete de Seguranga Institucional, Micro ¢
Pequena Empresa foram incorporados ao novo ministério intitulado Secretaria de Governo;
Pesca foi incorporada a Agricultura; Previdéncia e Trabalho se fundiram em um tnico
ministério, assim como Mulheres, Igualdade Racial e Direitos Humanos. O principal objetivo
da reforma foi a formagdo de uma nova base de apoio partidario no Congresso, a fim de o
governo obter maioria parlamentar, evitar as derrotas que vinha sofrendo, e conseguir a
aprovagdo das matérias de seu interesse na Camara ¢ no Senado. O PMDB manteve as 7 pastas
recebidas no inicio do mandato, mas ganhou ministérios com maior peso, como o da Saude que
tem o maior or¢amento do governo.Ainda assim, o Planalto amargou alguns revezes.No
Congresso, foi derrotado por dois dias consecutivos ao ndo conseguir quérum para analise dos
vetos presidenciais, 0 governo assumiu acordos de nomeagdes para cargos do segundo escaldo
e conseguiu a promessa de lideres de partidos da base aliada de que a votagdo ocorrerd o
quanto antes, apesar do presidente do Senado, Renan Calheiros, ter afirmado que ndo ha
previsio de convocagdo de nova sessio do Congresso Nacional antes de novembro. No
Tribunal Superior Eleitoral (TSE), o colegiado decidiu abrir agdo de impugnagéo de mandato
da presidente Dilma Rousseff, que pode cassar o diploma eleitoral da petista ¢ também do vice-
presidente da Republica, Michel Temer (PMDB). E a primeira vez que a Justica Eleitoral
autoriza uma investigagio como essa contra um presidente da Repuiblica empossado. Outro
revés veio do Tribunal de Contas da Unido (TCU), que por unanimidade aprovou o parecer do
relator do processo, Augusto Nardes, e recomendou a reprovagiio das contas de 2014 da
presidente Dilma Rousseff, 0 que eleva a pressdo para um eventual processo de impeachment.
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Agora, o relatério segue para deliberagdo do Congresso Nacional.Do lado dos fundamentos
econdmicos, a percepgdo de risco no mercado brasileiro aumentou depois de noticias de que o
governo vai mudar a meta fiscal deste ano para reconhecer um déficit primdrio. Segundo fontes
do governo, o déficit primario deste ano pode chegar a R$ 85 bilhdes, incluindo o pagamento
das "pedaladas fiscais".Dados do Caged (Cadastro Geral de Empregados e Desempregados)
mostraram que o pais fechou 95.602 vagas formais de trabalho em setembro, contra 61 mil
esperadas e 86.543 registradas em agosto. Todos os setores da economia fecharam vagas. O
setor de servigos foi o responsavel pelo maior nimero de vagas. No total, foram encerrados
33.535 postos no setor. O nimero ¢ resultado de 530.846 admissdes e 564.381 desligamentos
no periodo.Os mercados mantiveram-se pressionados apos a agéncia classificadora de riscos
Fitch ter anunciado um corte na nota de crédito do Brasil de “BBB™ para “BBB-*, altimo
degrau que garante o chamado grau de investimento, enquanto manteve a perspectiva negativa
para a nota. De certa forma a decisdo ja estava precificada, dadas as limitagdes de politicas
econdmicas e o contexto politico instavel e incerto, mas a manutengdo da perspectiva negativa
para a nota é um alerta de que o pais precisa reagir.No “front” externo, fez prego a divulgagédo
da ata do encontro de setembro do Comité Federal de Mercado Aberto (Fome, na sigla em
inglés), ao revelar que o Fed acredita que a economia estava proxima de justificar aumento de
juros em setembro, mas integrantes decidiram que era prudente esperar por evidéncias de que a
desaceleragio da economia global ndo esta tirando os EUA dos trilhos. Os dados do “payroll”
americano de setembro confirmaram o acerto da decisdo, a0 mostrar uma menor criagdo de
vagas de empregos que o esperado, enfraquecendo a previsdo de uma alta no juro americano no
curto prazo. A economia norte-americana criou 142 mil empregos em setembro, sendo que a
previsdo era de 200 mil. Apesar disso, a taxa de desemprego permaneceu em 5,1% no més
passado, exatamente como previsto. A questdo ¢ que foram revisados os numeros de agosto e
julho. A criagdo de vagas em agosto foi revisada de 173 mil para 136 mil. E a de julho, passou
de 245 mil para 223 mil. Na china, a decisdo do Banco Central local em cortar a taxa basica de
juros em 0,25 pontos percentuais aliviou a pressdo sobre as commodities. O antincio fez parte
das medidas recentes para dinamizar a atividade da segunda economia mundial, em plena
desaceleragdo. A decisdo veio alguns dias apds o antincio de que a segunda maior economia do
mundo cresceu 6,9% entre julho e setembro sobre o mesmo periodo do ano anterior,
ligeiramente melhor do que a expectativa de alta de 6,8%, mas abaixo dos 7% vistos nos trés
meses anteriores.0 BC chinés também cortou em 0,5% o nivel das reservas bancdrias (fundos
obrigatérios dos bancos), como iniciativa que pretende facilitar o crédito. De acordo com a
agéncia Reuters, o BC cortou as taxas de juros pela sexta vez desde novembro e reduziu mais
uma vez o volume de dinheiro que os bancos precisam deter como reservas em outra tentativa
de impulsionar a economia. BolsaO Ibovespa conseguiu terminar o més de outubro
apresentando ganhos de 1,80%, aos 45.868 pontos, o primeiro desempenho mensal positivo do
indice no semestre. Vale lembrar que o més comegou com um forte rally que durou nove
pregdes consecutivos de alta, na esteira do anuncio da reforma politica do governo. As
discussdes de impeachment e as especulagdes sobre uma saida do ministro da Fazenda,
Joaquim Levy, até causaram volatilidade, mas ndo impediram que a alta se sustentasse. No
acumulado dos dez primeiros meses do ano, o Ibovespa tem queda de 8,27%. Do lado externo,
a decisio do Fed em manter o juro americano inalterado pesou nos negécios. Quando a
economia norte-americana acena estabilidade de juros — atualmente a taxa de juro ¢ de 0,25%
ao ano — investidores tendem a aceitar um nivel maior de risco em paises com taxas de juros
mais elevadas, como o Brasil. Na esteira do Ibovespa, outros indices da bolsa brasileira
também valorizaram. Como € o caso do Indice de Dividendos - IDIV, que subiu 6,45% no més.
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No ano, o indice acumula queda de -18,41%. Ja o indice SmallCap — SMLL encerrou o més
com alta de 5,45%, enquanto no ano o tombo ¢ de -16,37% O giro financeiro médio diario do
segmento de agdes da BM&FBovespa somou R$ 7,54 bilhdes em setembro. O movimento
mostrou aumento de 8,18% em relag@o aos R$ 6,97 bilhdes de agosto. No décimo més do ano,
o segmento Bovespa movimentou R$ 158,37 bilhdes, ante R$ 146,51 bilhdes registrados em
setembro. Foram realizados 21.428.136 negocios, ante 20.932.301 no més anterior. A média
diaria de negocios atingiu 1.020.387, ante 1.044.395. Renda Fixa No mercado de juros futuros
negociados na BM&FBovespa, a valorizagdo dos pregos, especialmente nos vértices mais
curtos, teve como influéncia os mesmos motivos que fizeram as bolsas subirem. Seguindo o
movimento do cdmbio, os juros recuaram. O contrato com vencimento em janeiro/2017
encerrou 0 més cotado a 15,47%, ao passo que o DI para janeiro de 2021 fechou a
15,94%.Dentre os investimentos de renda fixa, que tém sua forma de remunerag@o definida no
momento da aplicagdo, destaque positivo para as NTN-Bs mais longas, titulos publicos que
pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a variagio da inflagdo, medida pelo IPCA. Enquanto
a rentabilidade do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2035 (NTN-B) registrou alta de
4.80% no més, o retorno do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2050 (NTNB) valorizou
4.85%.Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA,
apresentou valorizagdo de 2,57%. Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos
titulos com vencimento de até 5 anos, valorizou 2,49%., o IMA-B 5+, carteira de titulos com
prazo superior a 5 anos, subiu 2,63% no més. Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos
com prazo de até 1 ano (IRF-M 1) valorizou 1,31%, enquanto a carteira com titulos acima de 1
ano (IRF-M 1+) apresentou alta de 0.67%. Consolidando os resultados da familia de indices
IMA, o IMA-Geral apresentou valorizagdo de 1,60% no més. Na outra ponta, o Certificado de
Deposito Interfinanceiro (CDI), referencial das aplicagdes conservadoras, subiu 1,05%,
acumulando ganho nominal de 10,70% no ano. Ciambio Pela primeira vez desde junho, o délar
comercial fechou o més em queda de 2,60%, a R$ 3,861. No ano, a divisa acumula alta de
45,29%.A queda da moeda deu um pequeno alivio as contas puablicas. Nas trés primeiras
semanas deste més, o Banco Central (Bacen) registrou ganhos de R$ 11,4 bilhdes com as
operagdes de swap cambial, que equivalem a venda de ddlares no mercado futuro. O lucro, no
entanto, ¢ pequeno diante do prejuizo que o Bacen acumula em 2015 para segurar a cotagdo do
dolar. Até setembro, a autoridade monetaria tinha perdido R$ 112,9 bilhdes com as operagdes
de swap. O Bacen confirmou o inicio da rolagem dos swaps cambiais -operagdo equivalente a
venda futura de ddlares- para estender o prazo de contratos que vencem em dezembro. O lote
total representa US$ 10,9 bilhdes. O principal “driver” para a queda do dolar foi a percepgao,
pelos agentes do mercado, de que o juro nos EUA deve se manter estavel este ano, ¢ uma alta
viria somente em 2016. Entretanto, a cotagdo da divisa devera manter-se pressionada depois
que membros do Fed emitiram sinais recentes de que ndo esta descartada uma alta do juro
ainda este ano. A expectativa ¢ que uma alta provoque uma fuga de recursos aplicados em
paises emergentes para os EUA, encarecendo o délar. Isso porque a mudanga deixaria os titulos
do Tesouro americano, cuja remuneragao reflete a taxa de juros, mais atraentes que aplicagdes
em mercados emergentes, considerados de maior risco. Perspectiva A forte deterioragido da
demanda doméstica provocou a desaceleragido na produgdo industrial e no varejo ao longo dos
altimos meses, provocada pelo ajuste monetario e fiscal em curso.O indice de atividade dos
gerentes de compra (PMI, na sigla em inglés) do setor industrial do Brasil caiu para 44,1 em
outubro, de 47,0 em setembro, segundo dados sazonalmente ajustados da pesquisa da Markit.
Esse ¢ o menor patamar desde margo de 2009. Leituras abaixo de 50 indicam contragido da
atividade, enquanto valores acima dessa marca apontam expansdo. Apesar de a politica
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monetaria ter atingido em cheio a atividade produtiva, do lado da inflagdo ndo atingiu os
efeitos esperados. A inflagdio corrente esta sendo mais elevada que inicialmente projetada por
conta de uma alta continuada dos pregos administrados. O choque que ocorreu no inicio do ano
foi reforcado agora no segundo semestre com a elevagio de diversos itens fundamentais e que
tem o impacto difuso na cadeia produtiva. Os principais itens que registram alta nas tltimas
medi¢des foram: Gasolina, Etanol, Gas de Bujdo, Tarifa de Onibus e Energxa Elétrica
Residencial. A tendéncia é que muito destas altas tendem a se arrefecer nos proximos meses,
como deve ser o caso de energia elétrica o ano que vem. Ainda assim, a inflagdo deve se
mostrar resiliente nos proximos meses. Contribui para este cendrio a depreciagdo do cambio,
que deve levar a novas pressdes inflaciondrias adiante, que devido & forte deterioragdo da
atividade econdmica e a deterioragdo do mercado de trabalho, tendem a ser minimizadas no
repasse de pregos ao consumidor. Do lado externo, a China segue desacelerando como
esperado no plano da economia real e algumas bolhas, como a do seu mercado acionario,
mostram sinais de certa normalizagdo. O BC Chinés ja tomou algumas medidas para se
defender de uma possivel elevagdo dos juros nos EUA e ja em agosto permitiu uma
desvalorizagio da sua moeda frente ao dolar. Nos EUA, o Fed fez uma comunicagdo truncada
ao citar explicitamente o termo “na proxima reunido” no comunicado da ultima reunido. Isto
fez com que os agentes acreditassem que ele va subir o juro jé na reunido de dezembro, mas
isto ndo é certo. A tnica coisa que o Fed disse é que ira avaliar na préxima reunido os dados
disponiveis. Leia-se “dados de emprego”. E os nimeros ndo tém decepcionado. Recentemente,
o Departamento de Trabalho dos EUA divulgou que o indice de desemprego caiu um décimo e
fechou outubro em 5,0%. No més foram criadas 271 mil novos postos de trabalho, ante
expectativa de 190 mil novos postos. Quanto aos salarios por hora, ficaram em outubro em
uma média de US$ 25,20 e aumentaram 2,5% durante os ultimos 12 meses, seu maior aumento
anualizado desde 2009. No cendrio politico, o governo tera um més delicado na relagdo direta
com o principal partido aliado, o PMDB. Na Camara, o presidente da Casa, Eduardo Cunha
(RJ), mesmo acuado com as dentncias de corrupgdo que pesam contra ele no ambito das
investigagdes da Operagdo Lava-Jato, promete dar celeridade aos pedidos deimpeachment
apresentados pelos partidos de oposi¢do. Além disso, o presidente do Senado, Renan Calheiros
(PMDB-AL) marcou para a segunda quinzena do més a sessdo do Congresso que analisara a
manutengdo ou derrubada dos vetos presidenciais, em uma série de projetos que compdem a
chamada pauta bomba, entre eles, o reajuste médio de 59,5% para os servidores do Judiciario.
Neste contexto, recomendamos manter uma carteira posicionada para os vértices mais longos
em no maximo 60% (no maximo 10% em IMA-B 5+ ou IDKA IPCA 20A, o restante no IMA-
B e IMA-Geral).Os demais recursos devem ser direcionados para os vértices mais curtos, para
ativos indexados ao CDI, IRF-M 1, IMA-B 5 ou IDKA IPCA 2A.Na renda variavel, mantemos
nossa recomendagdo de uma exposi¢do reduzida, pois ndo hd percep¢io de melhora nos
fundamentos que justifique elevar o risco da carteira no curto/médio prazos. Investimentos
neste segmento devem estar direcionados para ativos que utilizam estratégias de gerar valor ao
acionista, através de analises fundamentalistas.” 2) Andlise do demonstrativo do
enquadramento na Resolugio 3.922/2010 e na Politica de Investimento/2015, tendo como
base o més de outubro/2015; apresentado o relatério de enquadramento foi verificado por
todos que as aplicagdes do FMAP estdo totalmente enquadradas na Resolugdo 3.922/2010 e na
Politica de Investimentos do FMAP, totalizando no referidlo més uma carteira de R$
60.799.463,54. 3) Relatério da Carteira més de outubro/2015: apresentado aos presentes a
composicio da carteira do més de outubro de 2015 para andlise quanto a quantidade de cotistas
em cada fundo de investimento, o percentual do PL. do FMAP aplicado ¢ o saldo. 4) Resultado
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das aplica¢des financeiras apés as movimentacoes — outubro/2015: apresentado para anélise
os retornos individuais de cada fundo de investimento da carteira do FMAP. Também foi
analisada pelos presentes a rentabilidade do més de outubro de 2015, constatando a meta
atuarial (IPCA + 6%) de 1,31% e a rentabilidade auferida na carteira do FMAP de 1,70%. com
um retorno acumulado de 7,30% representando 52,61% da meta atuarial de 13,87%.Tendo este
més uma boa recuperagio no resultado, principalmente, nos fundos IMAs que tiveram um
retorno de 2,58%: 5) Total do patriménio liquido do FMAP por institui¢io financeira e
Segmentos: Foi disponibilizado aos presente o Demonstrativo dos recursos por institui¢do e
segmentos referente ao més de outubro de 2015, no qual constam o valor de RS 49.808.149.49
que representam 81,92% do PL do FMAP aplicados na Caixa Econémica Federal; R$
8.987.474.84 que representam 14,78 % do PL do FMAP aplicados no Banco do Brasil S.A.; RS
879.278,71 que representam 1,45 % do PL do FMAP aplicados no Bradesco Asset
Management; ¢ R$ 1.124.560,60 que representam 1,85% aplicados no Banco Bradesco.
Segmentos em Renda Fixa R$ 57.681.541,86 correspondentes a 94,87% ¢ Renda Variavel
R$ 3.117.921,78 correspondentes a 5,13%. 6) Apresenta¢io da minuta da Politica de
Investimentos para o exercicio de 2016 pela Empresa de Consultoria Crédito e Mercado:
. Foi colocado aos presentes que a empresa de consultoria enviou a minuta da Politica de
Investimentos para o ano de 2016 a qual foi decidido, por unanimidade, pela sua complexidade
em discutir ¢ deliberar na proxima reunido deste Comité de Investimentos. Assuntos Gerais:
Na oportunidade foi discutido a atual carteira do FMAP, que encontra-se posicionada com
vértices mais longos em torno de 60,13% e 39,97% posicionada em vértices de curto prazo,
muito préximo da recomendada pela empresa de Consultoria.Assim foi deliberando por manté-
la, bem como os novos aportes em fundos em fundos de vértices mais curtos (IRF-M1 e/ou
CDI e/ou IDKA2A _e/ou IMAB-5), conforme recomendagdo da empresa de Consultoria de

ada a pauta do dia, e ninguém mais querendo fazer uso da palavra, foi
declarada g A reuinido. Nada mais.

Maria lsabcf{ rﬁarmo Pizzi

! \

“Mearcia Kétia Fran'cisqu‘i-ﬁi Miquilini
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Panorama - Outubro / 2015

Ainda que a volatilidade estivesse presente durante todo més de outubro, os precos dos principais ativos
negociados no mercado repercutiram certa methora do quadro palitico nacional, apés o Planaito implementar a
reforma ministerial que teve como objetivo assegurar a governabilidade, ao construir uma nova base de apoio
partiddrio no Cangresso.

A presidente Dilma Rousseff anunciou a tdo aguardada reforma ministerial do governo, com eliminagdo de 8 das
39 pastas por meio de fusdo e eliminagdo de ministérios, medidas de enxugamento da maquina administrativa e
reducdo em 10% do proprio salario, do vice e dos ministros {de RS 30.934,70 para RS 27.841,23). No total, nove
partidos controlam 23 ministérios — nos casos dos outros oito, 0s ministros ndo tém filiagdo partidaria.

Com o novo arranjo, a pasta de Assuntos Estratégicos foi extinta; Relagdes Institucionais, Secretaria Geral,
Gabinete de Seguranga Institucional, Micro e Pequena Empresa foram incorporados 20 novo ministério intitulado
Secretaria de Governo; Pesca foi incorporada a Agricultura; Previdéncia e Trabalho se fundiram em um tnico
ministério, assim como Mulheres, [gualdade Racial e Direitos Humanos.

O principal objetivo da reforma foi a formag3o de uma nova base de apoio partidario no Congresso, & fim de o
governo obter maioria parlamentar, evitar as derrotas que vinha sofrendo, e conseguir a aprovagao das matérias
de seu interesse na Camara e no Senado. O PMDB manteve as 7 pastas recebidas no inicio do mandato, mas
ganhou ministérios com maior peso, como o da Saude que tem o maior orgamento do governo.

Ainda assim, o Planalto amargou alguns revezes.

No Congresso, foi derrotado por dois dias consecutivos ao ndo conseguir quérum para analise dos vetos
presidenciais, o governo assumiu acordos de nomeagdes para cargos do segundo escaldo e conseguiu a promessa
de tideres de partidos da base aliada de que a votagdo ocorrera o quante antes, apesar do presidente do Senado,
Renan Calheiros, ter afirmado que ndo hé previsdo de convocagdo de nova sessdo do Congresso Nacional antes de
novembro.

No Tribunal Superior Eleitoral {TSE), o colegiado decidiu abrir agdo de impugnagdo de mandato da presidente
Dilma Rousseff, que pode cassar o diploma eleitoral da petista e também do vice-presidente da Republica, Michel
Temer (PMOB). £ a primeira vez que a Justica Eleitoral autoriza urna investigagdo como essa contra um presidente
da Repliblica empossado.

Outro reves veio do Tribunal de Contas da Unido {TCU), que por unanimidade aprovou o parecer do relator do
processo, Augusto Nardes, e recomendou a reprovagdo das contas de 2014 da presidente Dilma Rousseff, c que
eleva a pressdo para um eventual processo de impeachment. Agora, o relatério segue para deliberagdo do
Congresso Nacional.

Do tado dos fundamentos econdmicos, a percepgac de risca no mercado brasileiro aumentou depois de naticias
de que o governo vai mudar a meta fiscal deste ano para reconhecer um deficit primdrio. Segundo fontes do
governo, o déficit primério deste ano pode chegar a RS 85 bithdes, incluindo o pagamento das "pedaladas fiscais”.

Dados do Caged (Cadastro Geral de Empregados e Desempregados) mostraram que o pais fechou 95.602 vagas
formais de trabalho em setembro, contra 61 mil esperadas e 86.543 registradas em agosto. Todos os setores da
economia fecharam vagas. O setor de servigos foi o responsavel pelo maior nlimero de vagas. No total, foram
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encerrados 33,535 postas no setor. O nimero é resultado de 530.846 admissdes e 564.381 desligamentos no
periodo.

Os mercados mantiveram-se pressionados apos a agéncia classificadora de riscos Fitch ter anunciado um corte na
nota de crédito do Brasit de “BBB” para “BBB-“, ultimo degrau que garante o chamado grau de investimento,
enquanto manteve a perspectiva negativa para a nota. De certa forma a decisdo ja estava precificada, dadas as
limitacdes de politicas econdmicas e o contexto pelitico instavel e incerto, mas a manutencéo da perspectiva
negativa para a nota é um alerta de que o pais precisa reagir.

No “front” externo, fez preco a divuigacdo da ata do encontro de setembro do Comité Federal de Mercado Aberto
(Fomc, na sigla em inglés), ao revelar que o Fed acredita que a economia estava préxima de justificar aumento de
juros em setembro, mas integrantes decidiram que era prudente esperar por evidéncias de que a desaceleragao
da economia global ndo estd tirando os EUA dos trithos.

Os dados do “payrolt” americano de setembro confirtaram o acerto da decisdo, ao mostrar uma menor criagdo
de vagas de empregos que o esperado, enfraguecendo a previsdo de uma alta no juro americano no curto prazo.
A economia norte-americana criou 142 mil empregos em setembro, sendo que a previsdo era de 200 mil. Apesar
disso, a taxa de desemprego permaneceu em 5,1% no més passado, exatamente coma previsto. A questao é que
foram revisados os nimeros de agosto € julho. A criagio de vagas em agosto foi revisada de 173 mil para 136 mil.
E a de julho, passou de 245 mil para 223 mil.

Na china, a decisio do Banco Central local em cortar a taxa basica de juros em 0,25 pontos percentuais aliviou a
pressdo sobre as commodities. O antncio fez parte das medidas recentes para dinamizar a atividade da segunda
economia mundial, em plena desaceleragdo. A decisdo veio alguns dias apds o anlincio de que a segunda maior

economia do mundo cresceu 6,9% entre julho e setembro sobre o mesmo periodo do ano anterior, ligeiramente
melhor do que a expectativa de alta de 6,8%, mas abaixo dos 7% vistos nos trés meses anteriores.

O BC chinés também cortou em 0,5% o nivel das reservas bancdrias {fundos obrigatdrios dos bancas), como
iniciativa que pretende facilitar o crédito. De acordo com a agéncia Reuters, ¢ BC cortou as taxas de juros pela
sexta vez desde novembro e reduziu mais uma vez o volume de dinheiro que os bancos precisam deter como
reservas em outra tentativa de impulsionar a economia.

Bolsa

O |bovespa conseguiu terminar o més de outubro apresentando ganhos de 1,80%, aos 45.868 pontos, o primeiro
desempenho mensal positive do indice no semestre. Vale lembrar que o més comecou com um forte rally que
durou nove pregdes consecutivos de alta, na esteira do anuncio da reforma politica do geverno. As discussodes de
impeachment e as especulagbes sohre uma saida do ministro da Fazenda, loaguim Levy, até causaram
volatilidade, mas ndo impediram que a alta se sustentasse. No acumulado dos dez primeiros meses do ano, o
ibovespa tem queda de 8,27%.

Oc lado externo, a decisdo do Fed em manter o juro americano inalterado pesou nos negdcios. Quando a
economia norte-americana acena estabilidade de juros — atualmente a taxa de juro € de 0,25% ao ano -
investidores tendem a aceitar um nivel maior de risco em paises com taxas de juros mais elevadas, como o Brasil.

Na esteira do ibovespa, outros indices da bolsa brasileira também valorizaram. Como € o caso do indice de
Dividendos - IDIV, que subiu 6,45% no més. No ano, o indice acumula queda de -18,41%. 14 o indice Small Cap —
SMLL encerrou o més com alta de 5,45%, enquanto no ano o tombo é de -16,37%
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0 giro financeirc médio didrio do segmento de a¢des da BM&FBovespa somou R$ 7,54 bilhdes em setembro. O
movimento mostrou aumento de 8,18% em rela¢do aos RS 6,97 bilhdes de agosto. No décimo més do ano, o
segmento Bovespa movimentou RS 158,37 bilhdes, ante RS 146,51 bilhdes registrados em setembro. Foram
realizados 21.428.136 negdcios, ante 20.932.301 no més anterior. A média diaria de negocios atingiu 1.020.387,
ante 1.044.395,

Renda Fixa

No mercado de juros futuros negociados na BM&FBovespa, a valorizacdo dos pregos, especialmente nos vértices
mais curtos, teve como influéncia os mesmos motivos que fizeram as bolsas subirem, Seguindo o movimentc do
cambio, os juros recuaram. O contrato cor vencimento em janeiro/2017 encerrou o més cotado a 15,47%, ao
passo que o 0! para janeiro de 2021 fechou a 15,94%.

Dentre os investimentos de renda fixa, que tém sua forma de remuneragdo definida no momento da aplicacdo,
destaque positivo para as NTN-Bs mais fongas, titulos plblicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a
variagio da inflagdo, medida pelo IPCA. Enquanto a rentabilidade do Tesoura IPCA+ com Juros Semestrais 2035
(NTN-B) registrou alta de 4,80% no més, o retorno da Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2050 {NTNB) valorizou
4,85%.

Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA, apresentou valorizagio de 2,57%.
Eaquanto o IMA-B 5, que registra o retorno meédio dos titulos com vencimento de até 5 anos, valorizou 2,49%, o
IMA-B S+, carteira de titulos com praze superior a 5 anos, subiu 2,63% no més.

Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com prazo de até 1 ano {IRF-M 1) valorizou 1,31%, enquanto a
carteira com titulos acima de 1 ano {IRF-M 1+) apresentou alta de 0.67%.

Consolidando os resultados da familia de indices IMA, o IMA-Geral apresentou valoriza¢do de 1,60% no més,

Na outra ponta, o Certificado de Depésito Interfinanceiro (CDt}, referencial das aplicagdes conservadoras, subiu
1,05%, acumulando ganho nominal de 10,70% no ano.

Cambio

Pela primeira vez desde junho, o dalar comercial fechou o més em queda de 2,60%, a RS 3,861, No ano, a divisa
acumula alta de 45,29%.

A queda da moeda deu um pequeno alivio as contas publicas. Nas trés primeiras semanas deste més, o Banco
Central (Bacen) registrou ganhos de R$ 11,4 bilhes com as operagdes de swap cambial, que equivalem a venda
de délares no mercado futuro. G fucro, no entanto, é pequeno diante do prejuizo que ¢ Bacen acumula em 2015
para segurar a cotacdo do délar. Até setembro, a autoridade monetaria tinha perdido RS 112,92 bilhGes com as
operagdes de swap.

O Bacen confirmou o inicio da rolagem dos swaps cambiais -operagio equivalente a venda futura de ddlares- para
estender o prazo de contratos que vencem em dezembro. O lote total representa USS 10,9 bilhSes.

O principal “driver” para a queda do délar fai a percepg3o, pelos agentes do mercado, de que o juro nos EUA deve
se manter estivel este ano, e uma alta viria somente em 2016.
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Entretanto, a cotacio da divisa deverd manter-se pressionada depois que membros do Fed emitiram sinais
recentes de que niio estd descartada uma alta do juro ainda este ano. A expectativa é que uma alta provogue
uma fuga de recursos aplicados em paises emergentes para as EUA, encarecendo o ddlar. Isso porque a mudanga
deixaria os titulos do Tesoure americano, cuja remuneragdo reflete a taxa de juros, mais atraentes que aplicagdes
em mercados emergentes, considerados de maior risco.

Perspectiva

A forte deterioracio da demanda doméstica provocou a desaceleragdio na produgdo industrial e no varejo 2o
longo dos tiltimas rmeses, provocada pelo ajuste monetdrio e fiscal em curso.

0 indice de atividade dos gerentes de compra (PMI, na sigla em inglés) do setor industrial do Brasil caiu para 44,1
em outubro, de 47,0 em setembro, segundo dados sazonalmente ajustados da pesquisa da Markit. Esse ¢ o
menor patamar desde margo de 2009. Leituras abaixo de 50 indicam contracdo da atividade, enquanto valotes
acima dessa marca apontam expansao.

Apesar de a politica monetdria ter atingido em cheio a atividade produtiva, do lado da inflagdo ndo atingiu o3
efeitos esperados. A inflagdo corrente estd sendo rais elevada que inicialmente projetada por conta de uma alta
continuada dos precos administrados. O choque que ocarreu no inicio do ano foi reforcado agora no segundo
semestre com a elevacio de diversos itens fundamentais e que tem o impacto difuso na cadeia produtiva. Os
principais itens que registram alta nas Gltimas medi¢8es foram: Gasolina, Etanol, Gas de Bujdo, Tarifa de Onibus e
Energia Elétrica Residencial. A tendéncia ¢ que muito destas altas tendem a se arrefecer nos proximos meses,
como deve ser o caso de energia elétrica o ana que vem,

Ainda assim, a inflagdo deve se mastrar resiliente nos proximos meses. Contribui para este cendrio a depreciacdo
do cambio, que deve levar a novas pressdes inflacionérias adiante, que devido a forte deterioracdo da atividade
econdmica e a deterioragdo do mercado de trabalho, tendem a ser minimizadas no repasse de pre¢os ao
consumidor.

Do lado externo, a China segue desacelerando como esperado no plano da economia real e algumas bolhas, como
a do seu mercado acionario, mostram sinais de certa normalizagdo. O BC Chinés ja tomou algumas medidas para
se defender de uma passivel elevacio dos juros nos EUA e ja em agosto permitiu uma desvalorizagdo da sua
moeda frente ao ddlar.

Nos EUA, o Fed fez uma comunica¢do truncada ao citar explicitamente o termo “na préxima reunido” no
comunicado da Gltima reunido. 1sto fez com que os agentes acreditassem que ele va subir o juro ja na reunida de
dezembro, mas isto nio ¢ certo. A Unica coisa que o Fed disse é que ird avaliar na préxima reunido os dados
disponiveis. Leia-se “dados de emprego”.

£ o5 numeros ndo tém decepcionado. Recentemente, o Departamento de Trabalho dos EUA divulgou que o indice
de desemprego caiu um décimo e fechou outubro em 5,0%. No més foram criadas 271 mil novos postos de
trabatho, ante expectativa de 190 mil novos postos. Quanto aos saldrios por hora, ficaram em cutubro em uma
média de USS 25,20 e aumentaram 2,5% durante os ditimos 12 meses, seu maior aumento anualizado desde
2009,

No cenario politico, o governo terd um més delicado na relagdo direta com o principal partido aliado, o PMDB. Na
Camara, o presidente da Casa, Eduardo Cunha (R]}, mesmao acuado com as dentncias de corrup¢doc que pesam
contra ele no ambito das investigages da Operagdo Lava-lato, promete dar celeridade aos pedidos de
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impeachment apresentados pelos partidos de oposicdo. Além disso, o presidente do Senado, Renan Calheiros
(PMDB-AL) marcou para a segunda quinzena do més a sessdo do Congresso que analisard a manutengao ou
derrubada dos vetos presidenciais, em uma série de projetos que compdem a chamada pauta bomba, entre eles,
o reajuste médio de 59,5% para os servidores do ludiciario.

Neste contexto, recomendamos manter uma carteira posicionada para o5 vértices mais longos em no maximo
60% (o maximao 10% em IMA-B 5+ ou IDKA IPCA 204, o restante no iIMA-B e IMA-Geral).

Os demais recursos devem ser direcionados para os vértices mais curtos, para ativos indexados ao CDI, IRF-M 1,
IMA-B 5 ou IDKA IPCA 2A.

Na renda variavel, mantemos nossa recomendacdc de uma exposido reduzida, pois ndo ha percepgido de
melhora nos fundamentos que justifique elevar o risco da carteira no curto/médio prazos. Investimentos neste
segmento devem estar direcionados para ativos que utilizam estratégias de gerar valor 2o acionista, através de
analises fundamentalistas.
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|
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HRAQESCN PROMIUM FI 8F FERENCIAND U1 “ 1413 350.33 100 (He,0n J.4i0 £24 GG G 11210 27 (oY SN

4B PFRFZ FIC RENDA FIXA PREYTENLIARIO 296R 457,70 0,00 (XI5} ERRTEEERN 33145, 70 e
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LI e B M GA F O ARAR T

CAIXA MEGA F| REFERCNCIADG D1 LF
BG RECEBIVEIS IMOBIRIARIOS FII
AR IRF-M 1 TITULOS PUBLIGCS FIL RENDA P14 PREVIDENCIARID

CAIXA BRASI ADNKA PCA 28 DHTULOS PURICOE FrGENDA FYA LR

hitpssiiwww. credituemarcado.cotn byfplutaforma_vonsultona/uRetomos.aspy

Do Anterior
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0.0
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2 Versao txcol 2643 -~ Bar

et
Tt om nvsiionantnys FRANOIa gl £ arraii quadramenics Renmbiagas Reiomos Cactprey SIATOHIGS Cofﬁpa:a!iV:; APR Andliges .
Disiribuigao dos investimantos
I 2015 _‘:j [du!ubr ________ __‘d Total da Carteira:  60.799.463,64

Il Sisteibuica - Administradores i Distribuican ~ sub-segmentss l | Distribuicdo ~ Segmentos .

I

Admintstrador Valor % ' Sub-segmento Vaior % Segmento Valar % .

BANGé ééﬁDESCO 1124 560.60 1.85% | <ol 13.854.404,4;3 22,79% REMDA FI¥A 57 661.541.8% 94.87%
BB GESTAQ DE RECURSOS DTVM 8987 474,84 14,786% CONSUMO 674 21093 1.11% RENCA VARIAVEL 1172178 5.13%
. éRADESCO ASSET E\-Lﬂ.NP;GE!\‘I.ENT | 872.278.71 1.45% CREDITO PRIVADO 2.340 412,86 3.85%
CAIXA ECONORICA FEDEQAL | 43.808.148.48 21.52% . DIVIDENDCS £74.278.71 + 457
FUNDO MMOBILIARIC 302.289,12 0.50%
{MA-E 10.143.711,27 16.68%
IMA-GERAL 12.508.227.04 2057%
INFRA-ESTRUTURA 454.294,79 0,75%
& RENDAFIXA & RENDA VARIAVEL

SMALL CAP 857.838,23 1.33%
IPCA 2.%83.267.89 4.74%
IRE-M 1 1.787.213,57 2.54%
iMA-BS 2.736.759.85 4,50%
iMA-E S+ 2.£686.11529 4.22%

o & bigriad antos. Todos 15 Gitsnos (&SeVaus.

0.

AT S et AN
2 Copnight 2012 Cre

16112018
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SOVAlNG TR %

T LN TS AR

IDKA 24 8.860.730,2¢ 14.57%
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m credito &

Consuliadia am invastmenios

Consuils Rentabiidade € Risco

{2015 »] [Outubre  xj

iatksra

Esmquadiamentos

Pagmna le 2

RENDA Fixa

Fundo f Indicadores

CDI

IMA-B

IPCA + 8% aa. (Meta Atuarial)

S8RADESCO PREMIUM Fi REFERENCIADO DI

CAIXA NQVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

BB IRF-M ¢ TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CAIXA BRAZIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULCS PUBLICOS FI RENDA FI%A LP

GAIXA BRASIL IPCA IV FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL iPGA VIl FI RENDA FIXA CREDITC PRIVADO

I Cepratt 2012 Creeind & Mergade Consaltnns ent investrsntos TOOOS OF 3rel08 reser/adil.

c A a e ke Alarada i b cam el s wDomeahiliilnda o

%

3%

2.58%

1,43%

2.43%

1,06%

1.16%

Versio Excel 2015 . Sar
RaOInNs Cadproe:y SredenniarnEnios Analises
C & hases C 1z ndeses T satheses VaR
- s
RENDA VARIAVEL :
Funde %

IBOVESPA 1.80%
BX-56 1.66%
IPCA + 6% 2a. {Meta Atuarial) 1,31%
BRADESCO DIVIDENDCS Ft AGGES 1.39%
CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC ACOES 2,86%
CAIXA INFRAESTRUTURA FIACOES 5.20%
CAiXA CCNSUMO FI ACOES £ Ry,

[6:11 201%
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FORQO L el O

LI FONGR WMo AGUTes. T D T

8B IDKA Z TITULGS PURLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IPCA X €I RENDA FiXa CREDITO PRIVADO

BS PERFIL FIC RENDA FIXA PREVICENCIARIO

B8R [MA-B 5+ TITULGS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS Fi RENOA FiXA LP
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS I RENDA FIXA LP
CAIXA MEGA Fi REFERENCIADO DI LP

BB TITBLOS PUBLICOS IPCA t FIRENDA FIXA PREVIDENCIARIO

B TITULOS PUBLICOS 1PCA [V FI RENDA FIXA PREVIDENCIARID

CAfXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXA

Grafico  ** Renaafan C Rensa Var ave

ERR RN N E PPy

112%

283

i Versido Excel 2014

Fagna e 3

Sarr

la.BY 1018
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%z cr@dito &

P AR

Laneuloni am invesiownids Pansramas Careirn

Consuita Reniabiiidade e Risco

[2015" = [Cutubro  x]

} RENDA Fixa

Fundo / {ndicadores %
¢l 1,41%

IMA-R 2,58%

" IPCA + 8% aa. {Meta Atuarial} 1,31%
BRADESCO PRERIUM FI REFERENCIADO D 111%
CARA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FiXA LP 2.52%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,30%
CAIXS BRASIL 1MAB TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP 234%
CAIXA BRASIL IRF-44 § TITULCS FUBLICOS FI RENDA FiXA 1.350%
CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP 1.42%
CAIXA BRASIL IMA-E S TITULOS PUBLICOS FERENDA FiXALP 2,43%
CaIXA BRASIL IPCA IV Fi RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1.06%
CAIXA BRASIL PCA VIil FI RENDA FIxA CREDITC PRIVADC 1.15%
BE iDKA 2 TITULOS PUBLICDS Fi RENDA FIXA PREVIDENCIARIC 2.70%
CAIXA BRASIL 1PCA XI! £l RENDA Fixs CRECITO PRIVACO 1.11%

T Lepynant 2012 Crddita & Mereazo Corsiions em lneistirestes. Toass oy dirgites rE8CIVatos.

L I B

Erguad 2nemcs

&

Versao Excef 2315

Pagina [ de d

- Natr

Reternos Cadorev Comparative _APF\‘ ,'«n:’fiises
L-EVIT C 12 Moses 24 meses C 1axz Admin. Craak

. i

REMDA VARIAVEL

|

Funde %

IBOVESPA 1.80%
iBX-50 1.06%
IPCA + 6% aa. {Meta Atuacial} 1.31%
8RADESCO DIVIDENDOS Fi AGDES 1.38%
CAIXA YALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES 2,86%
" CAIZA INFRAESTRUTURA Ftn.(;bESn - 5.20%
CAIXA COMSUMO FI AGDES -4 8%

16112014
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ERRIEI R S Funde i TicheRdars £ 0 S DL AR % 3N Versidso Exeef 2013 - Sair
2R SERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCARIO 1,92%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICCS Ft RENDA FIXA PREVIDENCIARIY 2.63%
CAIXA BRASIL iMA-B 54 TITULOS FURLICOS FIRENDA FIXALP 2.59%
CAIKA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULCS PUBLICOS F1 RENDA FIXA LP 2.56%
CAIXA MEGA FI REFERENCIATIC DI LP 1.11%
5B TiTULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO $,24%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Y FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC 1.18%
OAIXA BRASIL 2030 1 TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA 1,19%
| Grafico & Renda Fixa 3 Rancs Vaaval

16112015
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MG MR TITIAL e LT LTADI L e TS e X Versao Excel 2015 ~. Bair
crédito &

N
gLl

Congulang o invesimanins Sanc a70dn Carewa Erauadramentos

Conaren Crerlaria

Coyurarative PR SnGises

Consuita Rentapiidade e Risco

Base: 30/10/2015 C s @ C 5 encn T 2280008 T Tana Adean Cyar
| - B : .
| RENBAFIXA | RENDA VARIAVEL ;
Fundo ! Indlcadores % Fundo %
[o]o] 10,77% IBOVESPA £.28%
IMA-8 £95% 1BX-50 -7.60%
IPCA + 6% a3, (Meta Atuarial) 13,87% IPCA + 6% aa. (Meta Atuzrial} 13.87%
BRADESCO PPEIIUM FI REFERENCIADO DI 10 68% BRAUESCO AVIDENDOS FI AGOES ;3
CAl»& NOVO BRASIL iMA-B FIC RENDA FIXA LP 5.98% CAIXA VALOR SwaLl CAP RPPS FIC AGOES 45 ,63%
BR IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA F:X4 PREVIOENCIARIO 10,14% CANANFRAESTRUTURAFIAGOES 22.50%
CAXA BRASIL IMAB TITULOS P;BUCOS FI RENDA FIXA LP 4,868% CADXA CONSUMO FI AGOES RALEN
CAIXA BRASIL IRF-2 1 TITULOS FUBLICOS £ RENDA FIX2, 10.30%
CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULOS PURLICOS Fi RENDA FIXA LP 6.51%
CAIXA BERARIL IMA-L 5 TITULCOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA LP 11.94%
CAIXA BRASIL {PCA 1/ i RENDA FiXA CREGITO PRIVADC 1327%
CAIXA BRASIL IPCA VIt FI RENDA #1xa CREGITO PRIVADD 1340%:
BB IOKA 2 TITULOS RFUBLICTS 1 RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 12.63%
CANXA BRASIL IPCA XI! FI RENDA Fika CREGITO PRVACD 13.26%

GHTEa 9 frvactmentes, Toans os el rRsensates.

CLuaynubl 22t Medin S s

- . n e a e te 11 z0ts
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O FGndeR ivdicadaisdl QU L TTARIRA

BE PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIC

BB IM8-8 5+ TITULCS PUBLICOS Fi RENDA FIXA PREVIDENCIARKD

CAI%A BRASIL iIMA-E S+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IDKA (PCA 24 TITULOS PUBLICOS F1 RENDA FIXA LP

CADA MEGA Fi REFERENCIADO DILP

BE TITULOS PURLICOS IPCA | £} RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BE TITULOS PUBLICOS IPGA I/ Fi RENDA FECA PREVIDENCIARIC

CAIXA BRASIL 2039 | TITULDS PUBLICOS FI RENDA FIXA

. L PO S JEUU SEY IV O T

2.78%

i2.77%

10,94%

6,15%

£3,86%

@28 Versao Excel 2015

Pigina 2 de 3

Sair

16112013
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Cragize & Noreads - Uatisalions Pagina | e

e YL r TR ¢ Vorsdo Excsl 2015 v- Sair

AN ANiAs foaterra feirmog Cadorey Craeantiamanton Ceomprato PR AMAlIS6S
Consuita Rentabilidade e Risco
Base: 30/10/2015 s Cans Tt & nyasen @ 12 20050 €24 tanaws C Tans Agrs Can

RENDA YARIAVEL

RENTA FIX4 |
Fundo { Indicadores % Funda %
(o] 1277% IBOVESPA 46.04%
iMAB £.36% 1BX-50 “15.56%
IPCA + 6% aa. [Meta Atuarial} | 16,47% IPCA + 6% aa. (Meta Atoarial) 16.47%
BRADESCO PREMIUM Fi REFERENCIACO D 12,21% BRADESCD DIVIDENTOS FIALOES B NS,
CAINA NOVO BRASIL It44-B FIC RENDA FIXALP 6.28% CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AQOES S43,52%,
BB IRF-M 1 TITLLOS PUBLICOS ;!c RENDA FIXA PREVIDENCIARID 11.67% CAIXA INFRAESTRLITURA Ft AGCES B
CAIXA BRASIL 1MA-B TITULOS PUBLCOS FIRENDA FIXALP 4.80% CTAALA CONSUNC Fi 2GOES S0 354
CAIXA BRASIL IRF-L4 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 12,14%
CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULOS PERLICOS FI RENDA FIXALF 751t%
CAIXA BRASIL IMA-E 5 TITULOS PURBLICOS FIRENDA FIXALP 13,15%
CAIXA BRASIL iPCA {1V Fi RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 45 32%
CAI¥A BRASIL iPCA VIit Fi RENDA FIxa CREQITC PRIVADD 18.51%
68 1DKA 2 TITULOS FUBLICOS Ff RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 13.76%
CAIXA BRASH. IPCA XI! £i RENDA FlIXa CREDITO PRIVADO 15.61%

LolntauTng e invaestaiente s, Tods o3 e

oo - Gt s
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LN LTUN T NLTEGnao R dordares. i F

-
"
g

£58 PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCAR:S

SE 1445 &- TITULOS PUBLICOS FI RENDA Fixa PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL iMA-B &+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP
CARGA BRASIL IDXA 19CA 2A TITULOS PLBLIZOS 71 RENDA FIXA LP
CAIXA MESA Fi REFERENCIADO DI LP

28 TITULDS PUBLICOS IFCA i FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIQ

BB TITULOS PUBLICOS ISCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL 2030 t TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA

Grafica ™ Rernefxe c Rerai vans e

%

301%

<81%

2.46%

13817

12.98%

6.38%

&8 Versdo £reel 2015

Pégina 2 do

Sair
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Pagina | de 2
FUNDD MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES DF (TAFIRA & Vorsho Excel 2018 & Salr
‘mgo | [ l 1 | | | | ||
Comdnte oo ’Pmm-”l:mw- Ene E: GO ‘|levw1|‘ || G |AFR!AMH-;
L - 5 g
| Informagbes por periodos o '
e . i
@C. & Acumulado no o © 14 Trmasins €44 Srmuatre €3 Timastre ‘ l
| _ = |
e | oA | Aphcagtes . e Saldo no Més l Rotamo (RS) Ratorno (%) Wats Maarel (K}, | S Mmgmerte | |
. b s 54164 940,67 2964 591,96 1550 734,33 55709.529,17 £18.730,57 140% L% 85,95% T |
:.;Do 55 180.529.17 i 2.266.044.51 unu;u 56 852.012.81 456.563.91 | 0.63% 1,64% 50.39% ]
| Margo ' 56 852.312.01 2124 70762 1421 858,00 slu;lm.n 14282079 0.26% 1.84% 151% ]
Abeit 7 897.992.32 1.502.008.20 1482924 50 5460032818 | 7116254 ‘ 1.66% 1.18% 142.00%
— - {
[ 55 K8k 120,18 1.560.688.73 1.407.748,83 5204614240 | 830 874,32 148% 121% o |
”;~ 50.640 14240 260600049 1800 747,85 50,900 790,60 104 595,45 0.92% 1.28% 2501% l
. , | T |
i uiho 60,000 790,00 1543.700,39 1790 84182 1200 545,34 287 890,08 047% 1,10% £083% |
ez S AW E b |
Agosis 6126054534 23,140 440,02 2333 311,08 60 391.608,01 £60.075,19 1.08% 7S A5225% |
|| Susmbio €0.391,808.91 7845 493,74 7.706 966,48 uo:a;m.u B 4B 002% 1,05% 1,52
‘ Outubro £0.448.601.18 1321 68829 1 960 593,56 w;uu,u ' 1,027 797,86 1,70% 181% 129,72%
[ g el A e : > g | —
\ [—W w928 z308 wamsen 400783442 w Cnawrs) [ s
o |
’ {
|
I
| |
l |
| l
I
| Retornos - Més / Ano
s W ' |
! Ativos Saldo Anterl R t Saldo Atual Retorne (R$) i Retorne (%) [ %) Instit
|| CANA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP B 674729401 0.00 0,00 6.904 689,75 157.408.78 24% ; 234%
CAINA BRASIL IMA GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 12352 74481 0,00 0.00 12.509.227.04 17849223 ek | e
CAIXA NOVO BRASIL IMA-8 FIC RENDA FIXA L 3.150236,78 0,00 0.00 A28 58273 . m;A 7 2.50%
CAXA BRASIL IPCA IV FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1 B55 341,00 » 0.00 0.00 7-uuamo ' 19.496.00 1.05% ' 1.08%
| CAIXA BIRASIL IPCA VII| FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO i 300 574,60 0,00 000 37413400 | 425020 1.05% . 1.18% |
' | CAIXA BRASIL IPCA Xl FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 9015075 0.00 0,00 91 180,70 408,96 L% IR ‘ |
\ , CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC ACOES 785.366,02 0,00 0.00 807.838.23 2245021 206% 208% 1
immmnmmmnmmw 267100822 0,00 0.00 213675065 6482143 243% 2A49% 1 “
| ‘ B8 IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO nusr.;- 0.00 . 0,00 - 042.701,43 FIRFIRE] ' 289% 280 | :
‘ i ummmsﬁmmnmmv 1.582.341.10 0.00 0,00 ‘ \MI , 40.992.76 . 250% 250
! B8 IDKA 2 TITULOS PUBLICOS F1 RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2500 620,32 0.00 0.00 2.660.704,10 6988378 270% 270% :
| GAGA BRASIL IRF-M 1 TITULOS POBLICOS F) RENDA FIXA 195040602 1.046 558,11 A S70.445.25 143460373 1100475 . 0.46% 1.30% l
[ BRADESCO DIVIDENDOS Fi ACOES w7 2515 000 0.00 s 2 12.021.16 1,00% 1.20% 1
oawvamzo-ﬂul G -m Todos 08 direlios reserosos. ‘
hetps:/fwww. creditoemercado.com.biplataforma_consultoria/uRetomos.aspx 16112015
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¥4 Vurvao Excol 2014% - Balr

Takay hedencmeniny

Runalths 1Ny P 8es fiRanie o dpdn ar Loey S antag oo

Infosmacdes pos periodos
[20t5 =] s - . .
Més Sslno Antanine APlie3G08E Resgatey Galdo no 64l Rotoeno (RS] Rutoeno (Y} Mera Atuan [ % ATingimento
Julhe O e 76 1P4%3 Ty A Al 0T U0 Oe OA7% LA AU B,

Bijuynles 51 290,94 140 bab iz [SORERI PO DI
Setambre [XVECERNF ! HAG 491,74 7 TRL SRR (R A48 G116 '3 dnd wok 1
Acunaildila 32 831043.05 3.929.019,38 ~302.730.12 €.52% 2.92%
Caneiza o Mala Atuadal scunndadioy
Investinwn .. Hela Atunrial .
 Auwadado 2,92%
Mota Adua...
o 10 ’ 7 3
Retornus - Més / Alia
{2615 ¥] [ouwxe ¥
Atlvos Saldn i g Rosq: Saldo Atunl Retornu (R$) Aelerna {(%%) {%) (natie
CAIXA BRASIL IMA-T TIFIRODS PUSHIL S RN FIXA LR IR Y ERG) [T H 6 U bt B 157 %4 IS 2.44% EREE N

CAes JIRASK 80 GRRAL T N LU COh T FENGA FIh RRENZE L] o ¥ 2d PR 170 40223 -
CAIXD NG AIAGIL IMAE FIC RENDATILA TP AL S ekl ¢.L0 24852181 T 982.T) 2527 oo
CAIXA DPPALI IPCA IV FIRFNDS FIZA 1 REDITO PRIVAIXK RIS RN 0l [LR5D] TR KV ) AVE S I LO5%,

CAIXS Rftas., TR AT 5A CHECETS FRIVALO ELITE Y] Gulie Qi REE RN I 1.18%

CAIAA BEASIL IPUA X FUREHDA F.2 & CREDITO PRV AL BT ) oo a.co 1 5hTe A s
Ca kA YALOR SMALL GAR 120405 FIL AGSES Y g M Bh. 2 < Mot e
CANA EHARE IAE 5 FiT1, O PO ICOS FIRERDS XA wd B2 44 2,85 ZAN

BR AR S« TITULOS FORL.CO% L RES0A FINY PREVIDE NCAR) SR I ane G2 T TR 4y PR
CAIRKA BRAGIL A B 5+ T FIHLCOS Fi RENUA FIXA LR IEHE D] .00 Q.00 (R RNRYIT EL-UEN
BR IUKA D TITULOS PLIBLI LA FI RENDA FIXA FPREIDE NCIAHR D eavaazany U o i 7410 640N TR 4700
CARUBIFASIL IRF-M * TITULIS PUELICOS #1 RENDA FIvy 1 14U EIITD [RECTE 2N G ant. [T
ARALES ] -t BGZ 25T ik nmy G A L7an 19 EE RN

Cir WP RAE S YRUTURA FLACOLS 4014295 .00 o 454,054, T 27 962,64
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1. Introdug¢do

Atendenda a Resolugdo do Consetha Monetario Nacional - CMN n® 3.322, de 2S de novembro de 2010, alterada
pela Resolugdo CMN n* 4.392, de 19 de dezembro de 2014, doravante denominada simplesmente “Resolugio
CMN n? 3.922/2010”, o comité de investimentos do Fundo Municipal de Aposentadoria e Pensdes de Itapira

apresenta sua Politica de Investimentos para o exercicio de 2016, aprovada por seu drgdo superiar competente.

A elaboragdo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta e norteia todo o
processo de tomada de decisdo relativo aos investimentos das Regimes Proprios de Previdéncia Social — RPPS’s,
empregada como instrumento necessdrio para garantir a consisténcia da gestdo dos recursos em busca do

equilibrio econémico-financeiro.

Os fundamentos para a elaboragio da presente Politica de Investimentos estdo centrados em critérios técnicos
de grande refevancia. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com par@metros sdlides,
¢ aquele referente a andlise do fluxe de caixa atuarial da entidade, ou seja, o equilibrio entre ativo e passivo,
levando-se em considera¢do as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo)

projetadas pelo cdlculo atuarial.

2. Obijetivo

A Politica de Investimentos do Fundo Municipal de Aposentadoria e Pensdes de Hapira tem como objetivo
estabelecer as diretrizes das aplicacdes dos recursos garantidores dos pagamentas dos segurados e beneficiarios
da regime, visando atingir a meta atuarial definida para garantir a manutengde do seu equilibrio econdmico-
financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os principios da boa governanga, da seguranca, rentabilidade,

solvéncia, liquidez e transparéncia.

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na condugdo das operagdes
relativas as aplicacties dos recursos, buscanda alocar os investimentos em instituigdes que possuam as seguintes
caracteristicas: solidez patrimonial, experincia positiva no exercicio da atividade de administragdo de grandes

volumes de recursos € em ativos com adequada retagdo risco X retorno.

Para cumprimento do objetiva especifico e consideranda as perspectivas do cendrio econdmico, a politica
estabelecerd a madalidade e os limites legais e operacionais, buscando a mais adequada alocagdo dos ativos, a
vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo acs requisitos da Resolucdo CMN n2
3.922/2010.



3. Cenario Econdmico para o Exercicio de 2016
Internacional

Em seu recente relatdrio sobre as perspectivas econdmicas mundiais, divulgado no dltimo més de outubro, o
Fundo Monetario Internacional - FMI estima que a crescimento do Produto Interno Bruto — PIB glabal, em 2016,
serd de 3,6%. Uma taxa maior do que a gue sera alcangada em 2015 e mwito proxima da média de 3,5%
verificada entre 1980 e 2014. Apesar da continuada recuperacao de paises desenvaolvidos, como os EUA e o
Reino Unido, a situacdo serd incerta na zona do euro, no lapao e principaimente na China e na maioria das
demais economias emergentes. 0s baixos pregos das commaodities e as pressges sobre as moedas desses palses
aumentaram significativamente os riscos para a evolugdo da atividade econdmica. Os riscos geopaliticos deverdo
continuar elevados, sobretudo na Ucrdnia e no Oriente Médio. A chamada crise dos refugiados tera sérios

impactos, sobretudo na Europa e 0s custos econdmicos e sociais poderdo ser enormes.

Para a economia dos EUA, a maior do planeta, o FMI estima urrra expansdo de 2,6% e 2015 e de 2,8% em 2016.
Depois de ter crescido 3,9% em taxa anualizada, no segundo trimestre deste ano, o PIB norte-americano evoluiu
1,5% no terceiro trimestre, também em taxa anualizada. Embora a taxa de crescimento tenha caido, devide a
uma queda das exportacdes e da menor reposicao dos estoques das empresas, a despesa dos consumidores,
principal motor da economia, cresceu 3,2% no periodo, acima do ocorrido no segundo trimestre. Também a
produtividade teve alta significativa. Evoluiu 1,6% no terceiro trimestre, enquanta os analistas estimavam uma
queda de 0,2%. Para efeito de compara¢do, o creschnento da ecenomia dos EUA esperado para 2015, seria o

equivalente ac PIB do Brasil evoluir mais de 20% no mesmo periodo,

14 em outubro, o avanco do setor de servigos, o maior da economia americana, atingiu o maior ritmo em mais de
uma década e o mercado de trabalho apresentou invejavel solidez. Foram criadas 271 mil vagas de empregg, a
maior desde dezembro de 2014. A taxa de desemprego recuou para 5%, o menor nivel desde abril de 2008,
portante antes da crise. Nesse contexto, aumentou sighificativamente a possibilidade de que, em sua ultima
reuniio deste ano, o banco central americang, o FED, eleve a taxa basica de juros, que estd entre 0% e 0,25% ao
ano desde dezembro de 2008. Tal evento acarretara em valorizagdo mais acentuada ainda do ddlar no mercado
internacional e devera contribuir para uma maior atragdo do capital internacional para o pais, em detrimento,
sobretudo, dos paises emergentes. Restam duvidas em relagdo ao ritmo de elevagdo das taxas, que sera adotado
e do comportamento dos mercados financeiros em relagéo a quanto desse eventa ja teria sido efetivamente

precificado.

Em rela¢3o a zona do euro, © FMI estima um crescimenta de 1,5% em 2015 e de 1,6% em 2016. Continua em
curso o programa de estimulos monetdrios implementado pelo Banca Central Europeu — BCE, com o intuito de
incentivar a atividade econdémica e evitar um processo de deflagdo dos pregas, que acarretaria uma nova crise
econdmica. Embara os lideres europeus acreditem que o crescimento ganhard velocidade, o BCE, cujo programa
de estimulos prevé a compra de ativos de 1,4 trilhes de euros de margo de 2015 até setembro de 2016, podera
estender o mesmo até medos de 2018. A compra de ativos poderia ascender a até 2,4 trilhdes de euros, segundo

analistas do continente.



Para a economia chinesa, a segunda maior do mundo e o maior mercado emergente, ¢ FMI estima um
crescimento de 6,8% em 2015 e de 6,3% em 2016. Com o comércio internacional enfraquecido, o atual modelo
de crescimento da China privilegia 0 consumo interno e ndo mais a produgio industriat manufaturada, para
expartacda, o motor do modelo anterior. Em 2016 serd divuigado um novo plano econdmico quinquenal e sdo
esperados avangos nas refarmas necessarias para sustentar o alto ritmo de crescimento econdmico. Sab o
aspecto glohal, uma maior desacelera¢do do pals, dada a sua presen¢a nos mercados, causaria danos ndo sé para
as economias emergentes, como a do Brasil, mas também para as desenvolvidas. Em 2016, além dos EUA, sem
duvida o mundo estard atento ao que acontecer na China.

Nacional

O FMI estima que a economia brasileira ird decrescer 3% em 2015 e 1% em 2016. Em valores correntes o PIB
caira de USS 2,3 trilhdes, em 2014 para cerca de USS 1,3 trilhdc neste ano. Para que o pais volte a crescer,
recomenda a implementacio de reformas estruturais, maior investimento na educacdo e melhoria no ambiente
de negocios. O fato é que sem recurso para investir e sem ter sucesso na aprovacac das medidas do chamado
“ajuste fiscal”, que lhe permitiria o reequilibrio orcamentdrio, ¢ governo tem reduzida margem de manobra para
incentivar a economia e para recuperar a confian¢a do empresariado em investir. Com a indtstria e o comércio
acumulando forte crescimento negativo, 0 unico setor de atividade que enseja melhor expectativa é o do
agronegacio, também gragas a atual taxa de cadmbio, que compensou com folga a queda nos pregos das
commodities agricolas. Nesse cendrio sombrio, além da importante queda na arrecada¢do de impostos, que
amplia ainda mais o desajuste fiscal, 0 mercado de trabalho devera ter dias ainda piores. A taxa de desemprego,
que atingiu 8,7% no trimestre encerrado em agosto, conforme revelou a Pnad Continua do IBGE, podera superar

o5 12% em 2016, de acordo com especialistas do setar.

Dominado pela agenda politica, o governo tem se deparado com uma situagao fiscal alarmante. G proprio
secratario do Tesouro Nacional admitiu que o déficit primario pode ultrapassar os RS 100 bilhdes em 2105,
incluido nesse montante o5 RS 50 bithdes das chamadas “pedaladas fiscais”. O fato é que a meta fiscal para 0 ano
ja foi revisada para um déficit de RS 51,8 bilhGes. Para 2108, embora ndo tenha aprovado ainda a meta de 2015,
a Camissao Mista de Orgamento, do Congressa Nacional, aprovou o projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias —
LDO, a ser submetido ao plenario da casa, em que a meta fiscal € de um superavit primario de 0,7% do PIB ou de
R$ 43,8 bilhdes. Diante das enormes dificuldades em aumentar a arrecacdagdo e diminuir os gastos, o governo
assiste o crescente peso da sua divida e é alta a possibilidade de que o pais perca o seu grau de investimento de
outras agéncias de classificagdo de risco. O que tornaria ainda mais caro para que o pais obtivesse recursos no
exterior e pior ainda, implicaria na necessidade da saida de importantes recursos de investidores estrangeiros no

Brasil, pressionando ainda mais as taxas de juros e a taxa de cambio.

Com a situagdo fiscal deteriorada, o combate a inflagéo continua e podera continuar dependendo apenas da
insuficiente politica monetiria adotada pelo Banco Central. O indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo —
(PCA atingiu a maior marca para um més de outubro, desde 2002, levando a inflagéo acumulada no ana a subir
8,52% e a acumulada em 12 meses a 9,93%, Para 2016 o cendrio € mais ameno, porém nada animador. Depais
de haver mantido a taxa Selic em 14,25% ao ano em suas duas Ultimas reunides, o Comité de Politica Monetaria
- Copom tem pela frente a dura missdo de combate a inflacdo em uma economia cuja atividade e o nivel de
emprego estdo em processo de deterioracido. Recentemente, o diretor de Politica Monetdria do Banco Central



afirmou que serd feito o que for necessario para que a inflagdo va ao encontro da meta de 4,5% em 2017.
Inclusive subir ainda mais a taxa Selic.

14 em relagdo as contas externas, a situacac apresentou alguma melhora. Com a cotacdo do ddlar atual, a
Balanca Comercial reagiu e sinaliza um superavit superior a US$ 13 hilhdes em 2015 e de cerca de USS 25 bilhBes
em 2016. Embora ¢ resultado seja atingido mais por conta da queda das importacdes do que o avango das
exportagdes, realmente houve melhara. O déficit em transagdes correntes de 2015 deverd de situar ao redor de
USS 65 bilhdes e serd financiado ndo s pelo Investimento Estrangeiro Direto, coma também pelo investimento
estrangeiro em acdes e titulos de renda fixa brasileiras. Para 2016 estd previsto um déficit de cerca de USS 48

hilhSes. Quanto a cotacdo do ddlar, ¢ cenario permanece de alta.

Em resumo, as perspectivas para 2016 apantam outro ano de enormes desafios. Enquante persistir 0 impasse
politico, cujo desfecho é imprevisivel, a economia real tera quase nenhuma chance de reativagdo. Para o
mercado financeiro os riscos seriao crescentes e 0s retornos ainda mais duvidosos. Para os gestores de recursos
previdencirios aconselha-se redobrada cautela. Na carteira de renda fixa evitar perdas ganha maior importancia
do que a supera¢do da meta atuarial. O rendimento de capital ndo ganho serd rendimento perdido para sempre.
J4 na carteira de renda variavel, cujo objetivo é o do ganho de capital ao longo do tempo, embora ¢ fator maior
risco seja inerente, uma alocagdo criteriosa podera ser conduzida, af sim visanda & aproximag¢do da meta atuarial.
Principalmente para as agdes, é que as épocas de crise trazem Otimas oportunidades de ganho.

Apresentamos abaixo as expectativas do mercado financeiro em relagdo aos principais indicaderes econdmicos,
reveladas através do Relatério de Mercado — Focus, de 6 de novembro de 2015,

Indicador 2015 2016

| Cfescidigrité iRea'l’ do PIB (% aa.)

Producio Industrial (%) -7,40
Ta.xa. de 'de_s'émpri'gs.o':iéis-.-_fﬁédia) ‘ L 6,50 bf :
IPCA (IBGE) - % aa. 9,99
1GPM(FGY)-%aa. 096 st
Taxa Selic Meta - Fim do Ano {% aa.) 14,25 13,25

io do Ano. . ' 4,00 - - : .
| Balan.;.z.a C;mercialh— sald; {em USS$ Bilhdes) 14,60 29,00
investimenta Estrangeiro Direto — (ED (em USS Bilies) 6230 6000

Fonte: BACEN - Sistema de Expectativas de Mercado




4. Alocagdo Estratégica dos Recursos

4.1 Macroalocagdo Estratégica

O cendrio aponta para outro ano desafiador na condugio dos investimentos, Enguanto persistir o impasse
politico, cujo desfecha é imprevisivel, a economia real terd quase nenhuma chance de reativagio. Para o
mercado financeiro os riscos serdo crescentes e as retarnos ainda mais duvidosos. Para 05 gestores de recursos
previdenciarios aconselha-se redobrada cautela. Na carteira de renda fixa, embora o fator risco seja inerente,
uma alocacdo de recursos mais defensiva ganha maior importdncia do gue a superacdo da meta atuarial. Na
renda varidvel, o quadro recessivo atinge a economia real, afetando o resuitado das empresas e inibindo
melhores retornos. A iminente alta do juro americano agrava o quadro, visto que promoverd uma inversao do
fluxo de capitais que trard efeitos desastrosos para a nossa economia. Adiciona-se a este quadro um provivel

corte na nata de rating do Brasil para “junk”, e o estrago estara completo.

Neste contexto, o guadro abaixo sintetiza a proposta de macraalocacdo de recursos para o ano de 2016:

Estratégia % MINIMOQ % MAXIMO % ALVO

IRF-M / IDKA Pré 2 A

- CDI/SEUC
ACOES - IBOVESPA/IBR-X/OUTROS

RifER




4.2 Obijetivo de Alocag3a dos Recursos por Segmento de Aplicac3o e Carteira

Na aplica¢do dos recursas, os responsdveis pela gestdo dos recursos do RPPS observardo os limites estabelecidos

por esta politica de investimentos e pela Resolugdo CMN n? 3.922/2010, conforme descrito abaixo:

OBJETIVO DE ALOCAGRO DOS RECURSOS POR SEGMENTO DE APLICAGAD E CARTEIRA

Alocagdo dos Recursos
Alocacéio dos Recursos / Diversificagdo Limite Limite Alocacao
Resolucdo % %
Renda Fixa - Art. 72 100 -
Titules Tesouro Nacional — SELIC - Art. 7¢, |, “a”. 100 0
Fl 100% titulos TN - Art. 72, §, “b" 100 65
Qperacdes Compromissadas - Art. 79, || 15 Q
FI Renda Fixa/Referenciados RF - Art. 72, Iil, Alinea “a” 80 20
Fl de indices Renda Fixa - Art, 72, lii, Alinea “b” 80 0
Fl de Renda Fixa - Art. 72, 1V, Alinea “a” 30 30
f( de Indices Renda fixa - Art. 72, IV, Alinea “b” 30 0
Poupanca - Art. 72, V, Alinea “a” 20 0
Letras Imobilidrias Garantidas- Art. 72, V, Alinea “b” 20 0
F| em Direitas Creditdrios - aberto - Art, 72, VI 15 5
Fl em Direitos Creditérios - fechado - Art. 72, VII, "a" 5 S
F( Renda Fixa “Crédito Privado"- Art. 72, Vii, "b" 5 5
Toldosegmento | w0 [ 1
Renda Varidvel - Art. 82 30 -
Fi Acdes Referenciados - Art. 82, | 30 0
Fl de Indices Referenciadas em Agdes - Art. 8¢, Il 20 0
Fl em Agdes - Art. 82, I 15 10
F1 Multimercado - aberta - Art. 82, IV 5 S
Fl em Participacdes - fechado - Art. 82,V 5 3
FI Imobiliario - cotas negociadas em bolsa - Art. 82, VI S 3
Totaldosegmento o “" B R R
Total Geral 160 151




As alocacdes estratégicas dos recursas foram definidas considerando o cenario macroecondmico e as
expectativas de mercado vigentes quando da elaboragido desta politica de investimentos, conforme descrito no
item 3 acima.

4.3 Segmento de Renda Fixa

Obedecendo-se os limites permitidos pela Resolugio CMN n” 3922/2010, propde-se adotar o limite de no
minimo 80% (aitenta por centa) e no mdximo 160% (cem por centa) dos investimentos financeiros do RPPS, no

segmento de renda fixa.

A negociagdo de titulos e valores mobilidrios no mercado secunddrio {comprafvenda de titulos publicos)
obedecerd ao disposto, Art. 72, inciso “a” da Resolugdo CMN n® 3.922/2010, e deverfio ser comercializados
através de plataforma eletrénica e registrados no Sistema Especial de Liquidagdo e de Custddia (SELIC), nao
sendo permitidas compras de titulos com pagamento de Cupem com taxa inferior a Meta Atuarial.

4.4 Segmento de Renda Variavel

Em relagdo ao segmento de renda varidvel, cuja limitagdo legal estabelece que os recursos alocadas nos
investimentos, cumulativamente, ndo deverda exceder a 30% {trinta por cento) da totalidade dos recursos em
moeda corrente do RPPS, limitar-se-30 a 20% (vinte por cento) da totalidade das investimentos financeiros do
RPPS,

4.5 Segmento de Imdveis

Conforme o artigo 9¢ da Resolugdo CMN n2 3,922/2010, as alocagdes no segmento de imdveis serdo efetuadas,
exclusivamente, com os terrenos ou outros imoveis vincutadas por lei ao RPPS,

Qs imdveis repassados pelo Municipio deverdo estar devidamente registrados em Cartério de Registra de
Imdveis, livres de guaisquer dnus cu gravame, e possuir as certiddes negativas de tributos, em especial o
Imposto Predial e Territorial Urbano — IPTU ot o Impaosto sobre 3 Propriedade Territorial Ruralt — ITR,

Os imdveis poderio ser utilizados para a aquisicdo efou integralizagiio de Cotas de Fundos de Investimento
Imobiliario, cujas cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores, com exce¢do dos mercados de
balc3o organizados e n3o organizados. Devera ser observado também critérios de Rentabilidade, Liquidez e

Segurancga.



4.6 Vedagdes

O comité de investimento do Fundo Municipal de Aposentadaria e Pensdes de Itapira deverd seguir as vedacdes
estabelecidas pela Resolugdo CMN n® 3.922/2010, ficando adicionalmente vedada a aquisicdo de:

1. Cotas de Fundos Multimercados cujos regulamentos ndo determinem que os ativos de créditos que
compdem suas carteiras sejam considerados como de baixo risco de crédito por, no minimo, uma das
agéncias classificadoras de risco citadas no item 7.2 - Controle do Risco de Crédito da presente Politica
de Investimentos;

2. Cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios (FIl) que ndo estejam listados em mercado de bolsa
(Pregdo);

3. Cotas de Fundos de Investimentos que apresente, em seu regulamento, a possibilidade de aquisicdo de
ativos que guardem relacdo com ativos classificados coma no exterior (Ex.: Divida Externa e BDR's).

5. Meta Atuarial

Os recursos financeiros administrados pelo RPPS deverdo ser aplicados de forma a buscar no longo prazo um
retorno superior ao XXXOOOOCKOONXAXKXXXXXX (INPC ou IPCA), acrescido de uma taxa de juros de X%
a.a., observando-se sempre a adequagdo do perfil de risco dos segmentos de investimento. Além disso, devem
ser respeitadas as necessidades de mobilidade de investimentos e de liquidez adequadas ao atendimento dos

compromissos atuariais.

6. Estrutura de Gestdo dos Ativos

De acordo com as hipéteses previstas na Resolugdo CMN n@ 3.922/2010, a aplicagdo dos ativos serd realizada por
gestdo, prépria, terceirizada ou mista.

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicagdes dos recursos do Fundo Municipal de
Aposentadoria e Pensdes de Itapira sera propria.

6.1 Gestdo Prépria

A adogdo deste modelo de gestdo significa que o total dos recursos ficard sob a responsabilidade do RPPS, com
profissionais qualificados e certificados por entidade de certificagdo reconhecida pelo Ministério da Previdéncia
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Social, conforme exigéncia da Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, e contard com Comité de
Investimentos como Orgdo participativo do processoe decisdrio, com o objetivo de gerenciar a aplicagdo de
recursos, escothendo os ativos, delimitando os niveis de riscos, estabelecendo os prazos para as aplicagdes,

sendo obrigatdrio o Credenciamento de administradores e gestores de fundos de investimentas junto ao RPPS.

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratagdo de empresa de consultoria, de acordo com os critérios

estabelecidos na Resolucdo CMN n2 3,.922/201Q, para prestar assessoramento as aplicagdes de recursos.

6.2 Orgios de Execucdo

Compete ao Comité de Investimentos a elaboracdo da politica de investimento, que deve submeté-ia para
aprovagdo ac Conselho, érgdo superior competente para defini¢Bes estratégicas do RPPS. Essa estrutura garante
a demonstragio da segregagdo de fun¢des adotadas pelos orgdos de execugdo, estando em linha com as préticas
de mercado para uma boa governanga corporativa.

Esta politica de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pelo comité de investimentos na gestdo
dos recursos, visando atingir e obter o equilibrio financeiro e atuarial com a solvabilidade do plano.

7. Controle de Risco

£ relevante mencionar que qualquer aplicagdo financeira estard sujeita a incidéncia de fatores de risco gque
podern afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

e  Risco de Mercado — & o risco inerente a todas as modalidades de aplicagdes financeiras disponiveis no
mercado financeiro; corresponde 3 incerteza em relacdo ao resultado de um investimento financeiro ou
de uma carteira de investimento, em decarréncia de mudangas futuras nas condigdes de mercado. Eo
risco de variacdes, oscilagdes nas taxas e precos de mercado, tais como taxa de juros, pregos de agdes e
outros indices. € ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

e Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é aguele em que ha a
possibilidade de o retarno de investimento ndo ser honrado pela instituicdo que emitiu determinado

titulo, na data e nas condi¢des negociadas ¢ contratadas,;

e Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um
determinado ativa no momento € no prega desejado. Ocorre quando um ativo esta com baixo volume
de negdcios e apresenta grandes diferengas entre o prego que o comprador estd dispasto a pagar
{oferta de compra) e aquele que o vendedar gostaria de vender (oferta de venda). Quando € necessario
vender algum ativa num mercado iliquido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar o

preco do ativo negociado.
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7.1 Controle do Risco de Mercado

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando 0s seguintes pardmetros para o
cdlculo do mesmo:

»  Modelo ndo paramétrico;
¢ [ntervalo de confianga de 95% {noventa e cinco por cento);
s Horizonte temporal de 21 dias Uteis.

Como pardmetra de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que compde a carteira, 0s
membros do comité de investimentos deverdo observar as referéncias abaixo estabelecidas e realizar reavaliagdo

destes ativos sempre que as referéncias preé-estabelecidas forem ultrapassadas.
+» Segmento de Renda Fixa: 3,5% (trés e meio por centa} do valor alocado neste segmento.
s Segmento de Renda Varidvel: 15% (quinze por cento} do valor alocado neste segmento.

Como insttumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do funds em janelas temporais {més,
ano, trés meses, seis meses, doze meses ¢ vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o “benchmark”
estabelecido na politica de investimentos do fundo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros

do comité de investimentos do RPPS, que decidird pela manutengdo, ou ndo, do investimento.

7.2 Controle do Risco de Crédita

Na hipétese de aplicacdo de recursos financeiros do RPPS, em Fundos de investimentos em Direitos Creditdrios
(FIDC) e Fundos de Investimentos em Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos Creditdrios (FICFIDC) ser@o
considerados como de baixo risco os que estiverem de acordo com a tahela abaixo:

Agéncia Classificadora

Rati .
de Risco ating Minimo

-~ BBB« (perspectivaestavel) -

Baal {perspectiva estivel)

tével)
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As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente autorizadas a operar no Brasil e utilizam o
sistema de “rating” para classificar o nivel de risco de uma instituicio, fundo de investimentos e dos ativos
integrantes de sua carteira,

7.3  Controle do Risco de Liquidez

Nas aplica¢des em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio fechado, € nas aplicagdes
cuja soma do prazo de caréncia {se houver) acrescido a0 prazo de conversdao de cotas ultrapassarem em 180
dias, a aprovag¢ado do investimento devera ser precedida de uma andlise que evidencie a capacidade do RPPS em
arcar com o fluxc de despesas necessdrias ao cumpriments de suas obrigacfes atuariais, até a data da
disponibilizagdo dos recursos investidos.

8. Politica de Transparéncia

As informagdes contidas na Politica de Investimentos ¢ em suas revises deverdo ser disponibilizadas aos
interessados, no prazo de trinta dias, contadas de sua aprovagdo, observados os critérios estabelecidos pelo
Ministério da Previdéncia Social. A vista da exigéncia contida no art. 42, incisos |, II, IIt & IV, pardgrafo primeiro e
segundo e zinda, art. 52 da Resolugdo CMN n2 3.922/2010, a Politica de Investimentos deverd ser disponibilizada
no site do RPPS, Didrio Oficial do Municipio ou em local de facil acesso e visualiza¢do, sem prejuizo de outros
canais oficiais de comunicagdo.

9. Critérios para Credenciamento — Gestor e Administrador

Seguinda a Portaria MPS n? 519, de 24 de agosto de 2011, na gestdo prépria, antes da realizacdo de qualquer
operagdo, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos, deverd assegurar que as instituigdes escolhidas
para receber as aplicagdes tenham sido objeto de prévio credenciamento.

Para tal credenciamento, deverda ser observados, e formalmente atestados pelo representante legal do RPPS e
submetido 3 aprovacao do Comité de Investimentos, no minimo, quesitos como:

a} atos de registro ou autorizacdo para funcionamento expedido pelo Banca Central do 8rasil ou Comissdo de
Valores Mobilidrios ou drgdo competente;
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b} observacdo de elevado padrao ético de conduta nas aperagies realizadas no mercado financeiro e auséncia de
restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mobilidrios ou de outros drg3os
competentes desaconselhem um relacionamento seguro;,

¢} regularidade fiscal e previdenciaria.

Quando se tratar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recaird sobre a figura do gestor e do
administrador do fundo.

9.1 Processo de Selegdio e Avaliagdo de Gestores/Administradores

Nos processos de sele¢do dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os aspectos qualitativos e
quantitativos, tendo como pardmetro de andlise no minimo:

a) Histdrico e experiéncia de atuagdo da gestora e/ou da administradora e de seus controladares;
b} Volume de recursos sob gestao efou administracao;

¢} Ambiente de controles, boas préticas operacionais, qualidade da equipe de gestao efou administraciio e

gestdo de riscos.

Entende-se que os fundos possuem uma gestdo discriciondria, na qual o gestor decide pelos investimentos que
vai realizar, desde que respeitando o regulaniento do fundo € as normas aplicdveis aos RPPS.

Encontra-se qualificado para participar do processo seletivo qualgquer empresa gestora de recursos financeiros
autorizada a funcionar pelo drgdo regulador (Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores Mobilidrios), sendo
considerada como elegivel a gestora/administradora que atender ao critéric de avaliacdo de Qualidade de

Gestdo dos Investimentos.

9.1.1  Processo de Credenciamento

Para o processo de credenciamento das instituic@es financeiras, o RPPS deverd se remeter a Portaria MPAS n?
519, de 24 de agosto de 2011, em norma a ser definida pelo Comité de Investimentas e divulgada publicamente.

16. Controles Internos

Antes das aplica¢Bes, a gestdo do RPPS devera verificar, no minimo, aspectos como: enquadramento do produto
quanto as exigéncias legais, seu histarico de rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade satisfatéria no

horizonte de tempo.
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Todos os ativas e valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverdo ser registrados nos Sistemas de Liquidag3o e
Custddia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensag¢do autarizadas pela CVM,

A gestdo do RPPS sempre fard a comparag¢do dos investimentos com a sua meta atuarial para identificar aqueles
com rentabilidade insatisfatéria, ou inadequagdo ao cendric econdmico, visando possiveis indicacBes de
solicitacio de resgate.

Com base nas determinagdes da Portaria MPS n2 170, de 26 de abril de 2012, alterada pela Portaria MPS n2 440,
de 09 de outubro de 2013, foi instituido o Comité de Investimentas no dmbito do RPPS, com a finalidade de
participar no processo decisdric quanto a formulagda e execucdo da politica de investimentos, resgates e
aplicagdes dos recursos financeiros resultantes de repasses de contribui¢des previdencidrias dos drgdas
patrocinadores, de servidores ativos, inativos e pensionistas, bem como de outras receitas ¢o RPPS,

Compete ao Comité de (nvestimentos, orientar a aplicacdo dos recursos financeiros e a operacionalizacdo da
Politica de tnvestimentos do RPPS. Ainda dentro de suas atribuicdes, é de sua competéncia:

| - garantir o cumprimento da legislagdo e da politica de investimentos;
il - avaliar a canveniéncia e adequacao dos investimentos;
{1 - monitorar ¢ grau de risco dosinvestimentos;

[V - observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acorda com o nivel de risco assumido pela

entidade;
V - garantir a gestdo ética e transparente dos recursos,

Sua atuagdo serd pautada na avaliagdo das alternativas de investimentos com base nas expectativas quanto ao
comportamento das varidveis ecandmicas e ficara limitada as determinactes desta Politica.

S3o avaliados pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do Fundo Municipal de Aposentadoria e Pensdes de
Itapira , relatérios de acompanhamento das aplicagdes e apera¢Bes de aquisi¢do e venda de titulos, valores
mobilidrias e demais ativos alocados nos diversas segmentos de aplicagio. Esse relatorio sera elaborado

trimestralmente e terd como objetive documentar e acompanhar a aplicacdo de seus recursos.

Os relatdrios supracitados serdo mantidos e calocados a disposi¢da do Ministério da Previdéncia Sacial, Tribunal
de Contas do Estado, Consetho Fiscal e de Administragdo e demais érgdos fiscalizadores,

Caberi ao comité de investimentos do RPPS acompanhar a Politica de Investimentos e sua aderéncia legal
analisando a efetiva aplica¢do dos seus dispositivos.

As operacdes realizadas no mercade secunddrio {compra/venda de titulos pdblicos) deverdo ser realizadas
através de plataforma eletrdnica autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetip que j& atendem acs pré-
requisitos para oferecer as rodas de negociagdc nos moldes exigidos pelo Tesouro Macional e pele Banco Central.
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O RPPS deverd ainda, realizar o acompanhamento de pre¢os e taxas praticados em tais operagdes e compara-ios
aos pre¢os e taxas utilizados como referéncia de mercado {ANBIMA).

Dentro da vigéncia do contrato que o RPPS mantém com a Crédito & Mercado Gestdo de Valores Mobilidrios
Ltda., estd contemplada a consulta as oportunidades de investimentos a serem realizados no dmbito desta

politica de investimentos.

E importante ressaltar que, seja qual for a alocacio de ativos, 0 mercado podera apresentar periodos adversos,
que poderdc afetar ao menas parte da carteira. Portanto, € imperativo observar um horizonte de tempo que
possa ajustar essas flutuaghes e permitir a recuperagdo da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta farma, o0 RPPS

deve manter-se fiel a politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.

E, de forma arganizada, remanejar a alocagdo inicial em momentos de alta {vendendo) ou baixa (comprando}
com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas de um bom investidor sdo

fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificagdo.

As aplicacdes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de analise, para o qual serdo utilizadas algumas
ferramentas disponiveis no mercado, como o historico de cotas de fundos de investimentos, abertura de carteira

de investimentos, informagdes de mercade on-line, pesquisa em sites institucionais e outras.

Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, seré feita uma apdlise da
gestor/femissor e da taxa de administra¢io cobrada, dentre outros critérios. Os investimentos serdo
constantemente avaliados através de acompanhamento de desempenho, da abertura da composigdo das

carteiras e avaliagdes de ativos.

As avaliacBes sdo feitas para orientar as definigdes de estratégias e as tomadas de decisbes, de forma a

aperfeicoar o retorno da carteira € minimizar riscos,

11. DisposicOes Gerais

A presente Politica de Investimentos poderd ser revista no curso de sua execucdo e monitorada no curto prazo, a
contar da data de sua aprovagio pelo drg3o superior competente do RPPS, sendo que o prazo de validade
compreenderd o ano de 2015.

Reunides extraordindrias junto ao Conselho do RPPS serdo realizadas sempre que houver necessidade de ajustes
nesta politica de investimentos perante o comportamenta/conjuntura do mercado, quando se apresentar o
interesse da preservacado dos ativos financeiros efou com vistas a adequagdo a nova legislacio.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamenta e operacionalizagdo dos investimentos do
RPPS, através de exame de certificaciio organizado por entidade auténoma de reconhecida capacidade técnica e
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difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo conteudo abrangerd, no minimae, o contido no anexo a Portaria
MPAS n2 519, de 24 de agosto de 2011.

A comprovacidc da habilitagdo ocorrera mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do
Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicages e Investimentos dos
Recursos - DAIR.

As Instituicdes Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderdo, a titulo institucional,
oferecer apoio técnico atraves de cursos, semindrios e workshops ministrados por profissionais de mercado efou
funciondrios das Instituicdes para capacita¢do de servidores e membros dos orgdos colegiados do RPPS; hem
como, contraprestagdo de servicos e prajetos de iniciativa do RPPS, sem que haja dnus ou compromisso
vinculados acs produtos de investimentaos.

Ressalvadas situagdes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do RPPS {tais como fundos
fechados, fundos abertos com prazos de captagdo limitados}, os fundos elegiveis para alocacdo deverdo

apresentar série histdrica de, no minimo, 6 {seis) meses, contados da data de inicie de funcionamento do fundo.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se & Resolugdo CMN n® 3.922/2010, e 4 Portaria MPS n¢
519, de 24 de agosto de 2011,

E parte integrante desta Politica de Investimentos, cdpia da Ata do drgde superior competente gue aprova o

presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.

Observacdo: Conforme Portaria MPS n2 440, de 05 de outubro de 2013, este documento deverd ser assinado:
1} Pelo representante do ente federativo;
2} Pelo representante da unidade gestora do RPPS;

3) Pelos responsdveis pela elaboragdo, aprovacdo e execugdo desta Politica de Investimentos.
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