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Comité de Investimentos
Ata n° 49

Em 02/09/2016, as 10h30 horas, na sede do IPRESB, deu-se inicio a 49? Reunido do
Comité de Investimentos do IPRESB; presentes:

- Membros:

Fernando Tadeu Valente

Igor Jefferson Lima Clemente
Humberto Foltran Fernandes
Marcelo Lopes dos Santos

Convidado:
Waine Amaro Billafon

Pauta para a reunido: a) Situagdo da atividade econémica e posi¢do da carteira; b)
Reportes dos Fundos investidos; c) Readequacdo da Carteira; d) Novo membro do
Comité de Investimentos

a) Situacdo da atividade economica e posicao da carteira

No cenario internacional vimos, apds o arrefecimento da crise do Brexit, uma série de
dados e eventos que, tomados em conjunto, foram bastante benignos para diversas
economias emergentes. Dentre os dados e eventos de julho, destacamos o fraco PIB
" americano, as decepcbes em termos de politica fiscal e monetéaria no Japdo bem como o
aprofundamento da crise bancdria italiana. Estes elementos apontam para uma politica
monetaria mais expansionista no curto prazo, garantindo fluxo positivo para os
emergentes. Nos EUA, o dado positivo do mercado de trabalho no inicio do més (Payroll
de 287k) indica que a leitura fraca de junho representava um outlier. Com isto, o0 mercado
de trabalho dd mais sinais de estabilidade em torno de uma taxa de desemprego
equilibrada pouco abaixo de 5%. No entanto, vimos um dado bastante preocupante na
leitura do PIB do 2° tri americano. A economia cresceu somente 1,2%, contrariando
expectativas de cerca de 2%. Dado sua postura incerta e cautelosa, o FED devera atrasar
ainda mais qualquer movimento nas taxas de juros, apesar de mercado de trabalho
inflagéo ja justificarem um movimento. J4 no Japdo destacamos evolugdes adversas no
campo monetario e fiscal, ambas potencializadas por excesso de boatos e pouca clareza
de informacgéo. A vitéria eleitoral inconteste do partido de Shinzo Abe, no dia 10 de julho,
elevou a probabilidade de um amplo pacote fiscal desenhado para aumentar o gasto
publico e impulsionar o crescimento do PIB. No entanto, o formato final do pacote ficou \j\’
aquém do esperado, sendo que grande parte &€ somente adiantamento de projetos ja
“anunciados previamente. Havia também grande expectativa quanto a decisdo do Bank of
Japan (BoJ) sobre a introdugdo de medidas mais extremas para conter a queda das
expectativas de inflagdo. Entre outros, discutiu-se a possibilidade de Helicopter Money,
politica que equivale ao financiamento direto do Tesouro Nacional por parte do BoJ. No
entanto, o mercado foi novamente decepcionado. Juntando ambos, a presséo pela
valorizagéo do Yen foi consideravel e vimos a moeda retornar o patamar anterior a eleigéo
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de Abe dado um cenario pouco alentador Finalmente, destacamos a crise do setor
bancario italiano, afetado pelos juros historicamente baixos e pelo choque de confianga
consequente do Brexit. Ademais, os bancos italianos sofrem com um estoque
consideravel de empréstimos em atraso (na sigla em inglés, NPL). Dada a fragilidade
desta que é a terceira maior economia da Zona do Euro e a complexa regulagéo europeia
para intervencdo governamental, produziu-se um stress consideravel no setor em toda a
unido monetaria. Por hora, chegou-se a um acordo que tira pressdo do Banco mais
afetado. No entanto, o setor segue fragilizado, sendo portanto um potencial foco de novas
crises. No Brasil, o0 més de julho foi caracterizado pela continuidade do processo de
recuperacéo dos indicadores de confianga. Vale ressaltar que até agora essa recuperagao
estava sendo estimulada exclusivamente pelo componente de expectativas desses
indicadores. Esse cenario comegou a mudar em julho, ja4 sendo possivel verificar uma
reagdo também do componente de situagdo atual em alguns desses indicadores. Esse
quadro de melhora da confianga sinaliza que os agentes econémicos seguem dando um
voto de confianca ao governo Temer e sua capacidade de implementar o ajuste fiscal
prometido desde que assumiu o poder. Nesse sentido, seré importante acompanhar de
perto a confirmagéo do cronograma do impeachment, cuja concluséo € esperada para o
final desse més. No ambito politico, tivemos na primeira semana desse més a definicao
por parte do governo federal da meta fiscal a ser perseguida em 2017, fixada em 143
bilhdes de reais. Em vista de toda a incerteza acerca desse numero de acordo com
diversas fontes na imprensa, que chegavam a apontar a repeticdo do déficit de 170
bilndes de reais desse ano, o niimero final foi visto de maneira positiva. Além disso, esse
resultado serviu como evidéncia do poder que o ministro da Fazenda, Henrique Meirelles,
dispde dentro do_governo. Outros destaques ficam por conta da renuncia de Eduardo
Cunha & presidéncia da Camara dos Deputados e da divulgagao de mais detalhes acerca
da reforma da previdéncia na qual o governo esta trabalhando. O primeiro evento gerou
uma confusa e fragmentada elei¢do para o mandato-tampao até fevereiro de 2017, que foi
vencida por Rodrigo Maia, nome visto com bons olhos dado seu alinhamento ao governo.
Ja as definigbes sobre a reforma da previdéncia também s&o positivas e indicam
comprometimento do governo para dar andamento a essa matéria a despeito da
impopularidade de seu conteudo. Finalmente, também tivemos em julho a realizagéo do
primeiro Copom sob a nova diretoria do Banco Central do Brasil. Foram adotadas diversas
mudancas no formato e contetido do statement e ata divulgados, em um novo esforgo de
melhorar a comunicagédo com o mercado, mas o enfoque continuou sendo a evolugéo das /*
expectativas de inflagdo e a perspectiva de ajuste fiscal. Mais especificamente, o BCB te
mostrado preocupagéo com o nivel de inflagdo ainda acima da meta sendo projetado para
2017 no cenario de mercado e para isso tem buscado promover uma maior convergéncia

das expectativas de inflagdo para o centro da meta. Quanto ao ajuste fiscal na viséo do ' -
BCB, nossa interpretacdo é a de que deixar a votagdo da PEC do teto de gastos J\J

relativamente bem encaminhada na Céamara dos Deputados atenderia as condigbes
necessarias para que esse fator deixe de ser visto como negativo no balango de riscos
para a inflagdo. Dessa forma, analisando a perspectiva de queda da taxa de juros,
* acreditamos que, se concretizado nosso cenario de recuo da taxa de inflagdo no curto
prazo e de esforgo concentrado no Congresso para a aprovacéo da PEC do teto de
gastos apds o impeachment, havera espago para um corte inicial da taxa de juros em 25 A
bps em outubro. Em nosso cenario, uma sinalizagéo mais forte na dire¢éo desse corte, se
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houver, deve ocorrer com a divulgagdo do Relatério Trimestral de Inflagdo no final de
setembro, quando o cendrio atual de incerteza estiver mais dissipado.

b) Reportes dos Fundos investidos

Foi apresentado o desempenho da Carteira e Investimentos de maio, em que obtivemos a
rentabilidade nominal de R$22.234.155,60, atingindo 9,08% de rentabilidade face a meta
atuarial de 8,36%.

Sobre os Fundos, realizamos acompanhamento com a Pacifico, Apex, JP Morgan, Itaq,
Banco do Brasil, Atico e Caixa Econdmica Federal.

No dia 19 de agosto, foi realizada Assembleia Geral de Cotistas para alterar a
Administracdo e Custédia do Fundo GBX Prime |, em razdo de renuncia do Banco
Santander, que esta abandonando suas atividades nos FIDCs. Por 68,47% dos presentes,
foi aprovado o administrador CM Capital Markets Distribuidora de Titulos e Valor
Mobiliarios. Por 92,92%, o Banco Petra S.A., foi aprovado para ser o novo custodiante do
Fundo.

No dia 23 de agosto foi realizada a 4 Reunido do Comité de Investimentos do Fundo
Atico Florestal, em que foi apresentada a solicitacdo de pretenso comprador da
participagdo dos cotistas do Fundo para prorrogar mais 6 (seis) semanas de vigéncia da
analise com NDA. Os membros do Comité deliberaram pelo fim da exclusividade, mas
concesséo de preferéncia e prova de fundos para a prorrogacao.

No més de agosto, no dia 16, houve distribuigio de cupons do Fundo Caixa Brasil 2020 IV
TP, no valor de R$613.073,40, e Caixa Brasil 2018 II, no montante de R$1.163.940,53. Ja
no dia 24, houve distribuicdo de dividendos do Fundo BTG Infraestrutura I, no valor de
R$269.612,12.

Outfossim, no dia 10 de agosto, o Presidente esteve presente na reunido do Conselho de
Administracdo para atender as solicitagdes dos Conselheiros. No dia 31, a participagdo foi

no Conselho Fiscal. Foram apresentadas as atas do Comité deste ano de 2016, DAIR dos |\

primeiros bimestres, Relatério de Investimentos de 2016, esclarecimentos das

movimentagdes e alteragdes da Carteira, esclarecimentos acerca de procedimentos, o

legislagdo, fiscalizagdo e atuagdo do Tribunal de Contas e Ministério da Previdéncia,
rentabilidade e demais itens que completam a atuagéo deste Comité.

Proposta 1: resgate R$5milhdes Franklin Templeton até o dia 20 de setembro, aprovad(&
por unanimidade ,

Fundo BMC Hyundai, apés troca da gestora Riviera pela Artesanal, aguardaremos

Proposta 2: caso haja oferta de aquisicdo de nossas cotas no mercado secundario do ;
proposta para Convocagéo de Extraordinaria. 7&

{

Deliberagédo: Por unanimidade o Comité as propostas apresentadas. \l/
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¢) Readequacdo da Carteira.

Em linha ao apresentado na 482 Reunido do Comité, o Presidente apresenta dados em
que se verifica o inicio de alongamento da carteira, de forma gradual, acompanhando a
divulgacédo da atividade econdémica doméstica e internacional, politica de juros, cambio e
desdobramento politico nacional e norte-americano.
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O Fundo IKDA 20, do Banco do Brasil, no presente momento, esta fechado para captagdo
e o outro Fundo vinculado a este benchmark ndo possui composicéo de ativos alinhados
ao perfil do Ipresb, no presente momento. :

d) Novo membro do Comité

As Atas anexas do Conselho de Administracao (10 de agosto) e do Conselho Fiscal (31
de agosto) representam a indicagéo do sr. Eliezer Anténio da Silva, para a quinta vaga do
Comité de Investimentos, anteriormente ocupada pela sra. Midori Matsuo Kitamura.

O Presidente do Comité apresentou em ambas as sessdes a preocupag¢éo de nomear um
quinto membro para o Comité, quando ja ha dois membros com qualificacéo exigida pelo
Ministério da Previdéncia e dois sem a respectiva certificagdo. Lembramos que quando K\
destas duas ultimas nomeagbes, o Comité era composto por maioria de membros
certificados. Desta forma, ficariamos com 3 membros sem a sobredita qualificacéo, a \)\‘
revelia do quanto disposto na Portaria do Ministério da Previdéncia Social n°519/2011,
artigo 3-A, §1°, alinea “e”, bem como o item 3.1.3, do Manual do ProGesto, criado pela
Portaria do Ministério da Previdéncia n°185/2015, e os Relatérios de Auditoria do Tribunal
de Contas do Estado de Sao Paulo.

Todavia, apesar dos esclarecimentos exaustivamente apresentados, nos termos da Ata |
do Conselho Fiscal, “baseado na Resolugdo n°13, de 17 de outubro de 2012, capitulo I,
artigo 2° inciso IV e paragrafo 2°, entendemos ndo ser necessario a comprovagéo a
qualificacao técnica do indicado ao Comité de Investimentos por este Conselho Fiscal”.
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Sem mais temas na pauta, foi encerrada a reunido as 12h30. Assinam abaixo 0s
membros presentes:

Membros: 7

Fernando Tadeu Valente / LA

Igor Jefferson Lima Clemeénte
Humberto Foltran Fernaﬁd‘
Marcelo Lopes dos Santos

Convidado:

Waine Amaro Billafon
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