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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

As 14 horas do dia 31 de outubro de 2016, teve infcio a reuniao dos membros do Comite de
Investimentos do FPMSF abaixo assinados, de acordo com o Decreto ns 3.415, de 27 de
outubro de 2016, que altera a composigao inicial prevista no Decreto  2.900, de 15 de
outubro de 2012, para tratar dos seguintes assuntos: Cenario economico, carteira de

investimentos e aplicagoes do FPMSF. Cenario - Cenario Internacional - conforme a
agenda Eurostat, na ECiropa tambem em setembro o desemprego se manteve estavel
na zona do euro, sendo que a taxa de 10,1% foi a mais baixa ja registrada desde julho
de 2011. A inflagao do consumidor da regiao acelerou para uma taxa anual de 0,4%,
depois de um avango de 0,2% em agosto. O resultado ficou em linha com a expectativa
dos analistas, embora muito abaixo da meta de 2% do BCE, que'em sua ultima reuniao
manteve inalteradas as taxas de juros e reiterou que o programa de compra de ativos
ira ate margo de 2017. Ja a atividade economica registrou expansao de 0,3% na
comparagao trimestral e 1,6% na base anual. O crescimento do PIB se deu por conta
das fortes exportagoes e da demanda interna elevada. Entretanto, o crescimento
desacelerou em relagao aos periodos anteriores, devido ao enfraquecimento da
formagao de estoques e dos investimentos. Nos EUA, de acordo com o Departamento
de Comercio, o crescimento do PIB americano no segundo trimestre foi revisado pela
ultima vez e apontou uma expansao de 1,4%, em base anual. A revisao para cima dos
dados se deveu a uma queda menor que a esperada dos investimentos de capital e
uma maior forga das exportagoes, alem da permanencia do dado positivo de consumo
interno. Ja a criagao de novos empregos nao agricolas, em setembro, estimada em 170
mil vagas, foi efetivamente de 156 mil vagas. A taxa de desemprego subiu de 4,9%
para 5%, com um maior numero de americanos procurando trabalho, o que revela
melhores expectativas. Em sua reuniao em 21 de setembro, o comite de politica
monetaria do banco central norte-americano, o FED, decidiu manter a taxa basica de
juros entre 0,25% e 0,50%, mas sinalizou que ainda pode elevar os juros ate o final do
ano, diante da melhora do mercado de trabalho, inclusive. Na China, foi divulgada a
inflagao do consumidor de 1,3% em base anual, em agosto, desacelerando para atingir
o ritmo mais fraco em quase um ano. A pressao mais forte veio por conta da queda
dos pregos dos alimentos. A meta e de uma inflagao anual de 3%. No Japao, sob o
regime de juros negativos, o banco central anunciou que modificara a composigao do
seu expressivo programa de compra de ativos com o objetivo de evitar uma queda das
taxas de juros de longo prazo, ainda positivas. MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA
VARIAVEL - No mercado internacional de renda fixa, influenciado pela aproximagao do
aumento dos juros pelo FED, os titulos do tesouro americano, de 10 anos, que tinham
rendimento ao redor de 1,60% a.a. no final de agosto, terminaram setembro com um
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renéitenio cie 1,69% a.a., ao pas330 pue 03 eTiiibo3 peio 8oyerno briianico
encerrarat o Te3 renciencio 0,89% a.a. O3 etMiiclo3 peio §oyerno aietao PecHarat o
Te3 coT renbitenio posiiiyo cie 0,01%, ciepoi3 cio ne’aiiyo cie -0,04% a.a no Te3
anierior. ParaieiaTenie, o cioiar 3e 6e3yaioriron 0,69% peranie o euro e 2,01% peranie
0 yen, por exeTpio. A3 boi3a3 europeias cairat eT 3ua Taioria no Te3 cie 3eietbro,
por conia cia pveba cio3 pregos cias3 agbes cie insiiinigbes Pinanceiras, 3obrelnbo cio
enlacHe Bank. A boiza aieTta caiv 1,09% e a in8lesa (PTS5E 100) 0,15%. A cio iapao
(Mkkey 225) recmomn 1,82%, enpuanio a atericana (5&P 500) 3ubin 0,17%. NO Tercacio
cie coTTo6iiie3, o peirbieo, ciepoi3 cia noilcia sine a OPEP aicangon MT acorcio para
reéurir a 3ua probmaao cie 33,2 TilH6e3 cie barriz por ciia para 32,5 Tillloes, 3ubin no
Te3, o lipo BreT, 4,31%. CEIYNBIO IYACIOIYAL - ATIYKOAPE, EMP8ECO E 8ENLLA - Pe
acorcio coT 0 Banco (“enirai, o IBC-Br, consicieracio uta preyia cia eyoingao cio PIB
ceben 0,09% et ivlHo, na cotparagao cort iunHo. ET 6ore Te3e3 a pueba Poi cie
5,61%. O con3uTo cia3 PaTiiia3 coniinnomn eyoinin6o cie Porta nesaliya, a33it coTo 0
con3nTto cio 8oyerno. NO enianio, a 6irelora-8erenle cio PMI, eT nTa anaiize ca
econorTia Tunciiai, aPirron pre a 8ussia e o Brasii e3iao To3iran6o al8ut 3imai cie
TelHora eT 3uab econoTias. O Paio e pve a conPianga cia in6isiria reSislron et
3eieTbro a Taior Tarca ciescie inlo cie 2014 e a conPianga cio con3uTicior cpie§on ao
Taior niyei eT 20 Te3e3, conPorte a P6V. Por 3ua yer, a laxa cie 6e3etpre8o alingiv
11,8% no iritesire encerracio e T a8o3io, conPorTe a Pnaci Coniinva, 3encio pue nT
ano anie3 a laxa era cie 8,7%. O conlin8enle cie 6e3eTpre8abo3 cHeSom a 12,02
TilH6e3 cie pe33oa3. A rencia Te6ia cie 8% 2.011,00 apre3senion pueba reai cie 1,7%
Prenie ao ano anierior. 5ET08 PiMBWCO - ConPorTe inPorton o banco Cenirai, o 3eior
plibiico conaoiiciacio re8islrom 6ePicii pritario cie 8% 22,3 bilH6e3 e T a8o3lo. NO ano, o
6ePicii acuTniacio Poi cie 8% 58,9 bilH6e3 e e T Gore Te3e3 cie 8% 169 bilH6e3 (2,77% 60
PIB). A3 6e3pe3a3 cOT inro3 notinais, et 6ore Te3es, ioiaiirarat 8% 418 bilb6es
(6,86% 60 PIB). 1a 0 6ePicii noTinai, pue incivi o reswiiabo coT 03 inro5, Poi 6e 8% 587
bilH6e3 (9,64% 60 PIB), latbeT eT 6ore Te3e3. A 6mba bruia 60 Soyerno Seral
(8oyerno Peberal Tai3 INe5 Tai3 8oyernos re8ionais) aicangon 8% 4,27 IrilH6e3 (70,1%
60 PIB), eieyan6o-3e 0,5 p.p. eT reiagao ao te3 anierior. IIMPI-AMAO - CoT 03 pregos
603 aiiTenios, e3peciaitenie o 6a carne, exercen6o Tenor pressao, a inPlagao Tebiba
peio IPCA 6e3aceieroun, 6e 0,44% e 1 a8oslo para apenas 0,08% e T 3eietbro. NO ano,
a aiia acutmniaba cHe8ou a 5,51%, e et 6ore Te3e3 a 8,48%. .lao lIYPC, laTtbeT 3ubin
0,08% eT 3eieTtbro e acutmion Ut ayango 6e 6,18% no ano, e 6e 9,15% et 6Gore
Te3es. /1IBO5 CoT a Giyrigagao 6a aia 6a iiiita renniao 60 CopoT reaiiraba no Pinal
6e a803io, 0 Banco Cenirai cotegoun a preparar o ierreno para nta reéugao 6a laxa
Beiic nut Puwivro proxito. E no iiiito 8elalorio Tritesirai 6e InPlagao, apreseniabo
eT 3eietbro, a amioribabe Toneiaria Ja pas3on a acre6iiar na InPlagao abaixo 60
ceniro 6a Teia 6e 4,5% eT1 2017. A proiegao e 6e 4,4% para o IPCA no proxito ano, e
6e 3,8% eT 2018. CAMBIO E 5ET08 EXTE8IMO A laxa 6Ge catbio 66iar x reai,
6enoTinaba P-Tax 800 encerron o Te3 6e 3eieTbro coiaba eT 8% 3,2462, cOoT UTa
yaioriragao 6e 0,68% no Te3, Ta3 COT MTa Gesyaioriragao 6e 16,87% no ano e 6e
21,16% et 6ore Te3e3. ET a8o3io, a3 Iran3aabe3 correnies, apreseniarat 6ePicii 6e
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US$ 579 milhdes, acumulando em doze meses, saldo negativo de US$ 25,8 bilhoes. Os
Investimientos Estrangelros Diretos - IED apresentaram um ingresso liquido de US$ 7,2
bilhoes, acumulando em doze meses, um saldo positivo de US$ 74 bilhdes. As reservas
internacionais terminaram o mes em US$ 378,8 bilhoes e a divida externa bruta em
US$ 338,1 bilhoes. A Balanza Comercial, por sua vez, teve em setembro um superavit
de US$ 3,8 bilhoes. No acumulado do ano, registrou um superavit de US$ 36,17
bilhoes. RENDA FIXA Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos
por titulos publicos disponiveis para os RPPS, o melhor desempenho no mes acabou
sendo o do IRF-M1+, com alta de 2,33%, seguido do IRF-M Total com 1,96%, e do IMA-
B 5+ com 1,57%. No ano, o melhor desempenho acumulado até setembro foi do IDkA
20A (IPCA) com 48,84%, seguido do IMA-B 5+ com 28,05% e do IRF-M 1+ com alta de
25,23%. RENDA VARIAVEL Para o Ibovespa, a alta foi de 0,80%, levando o acumulado
no ano para um ganho de 34,64%, e em doze meses para 32,26%. PERSPECTIVAS
(MERCADO INTERNACIONAL) - Depois de ter mantido inalteradas as taxas de juros em
sua reuniao de setembro, aumentou a possibilidade da elevagao dos juros nos EUA. O
mercado internacional estard focado na proxima reuniao do FED no dia 2 de novembro
e fias eleigbes americanas no dia 8 seguinte. A eleigdo de Donald Trump seria um
evento absolutamente inesperado e indesejado pelo mercado financeir.o, cujas
reagdes adversas seriam imprevisiveis. (MERCADO NACIONAL) Para o mercado local, o
fato de maior importancia serd a aprovagao da PEC 241, que estabelece um teto para
0s gastos publicos federais, a melhor forma de ajuste fiscal, por ser gradual e por
talvez dispensar a necessidade do aumento de impostos. Para os economistas, 0 ajuste
fiscal poderia levar o pais a urna queda duradoura das taxas de juros. Depois da boa
surpresa com a inflagdo de setembro, que atingiu 0 menor patamar para o mes desde
1989, o presidente do Banco Central afirmou que é preciso serenidade, ja que ha
muito ainda a ser feito para a recuperagdo de nossa economia. Em outubro, o Copom
ira se reunir novamente. Sob a 6tica da alocagao dos recursos dos RPPS, tendo-se em
vista 0 médio e longo prazos, a nossa recomendagao € de urna exposigao de 45% nos
vértices mais longos (dos quais 10% direcionados para o IMA-B 5+ e/ou IDKA 20A e
35% para o IMA-B Total), 25% para os vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e IRF-M Total)
e 5% para o vértice mais curto, representado pelo IRF-M 1, e mesmo pelo DI, face a
constituir urna reserva estratégica de liquidez e protegao das carteiras. Permanece a
recomendagao de que, com a devida cautela e respeitados os limites das politicas de
investimento é oportuna a avaliagao de aplicagbes em produtos que envolvam a
exposigao ao risco de crédito (FIDC e H Crédito Privado, por exemplo), em detrimento
das alocagoes em vértices mais longos. A atual escassez de crédito para a produgao e o
consumo tem gerado premios de risco, que possibilitam urna remuneragdo que supera
as metas atuariais. Quanto & renda variavel, recomendamos urna exposigao de no
méximo 25%, ja incluidas as alocagoes em fundos multimercado (5%), em fundos de
participagoes - FIP (5%) e em fundos imobiliarios Fll (5%). Por fim, cabe lembrarmos
que as aplicagées em renda fixa, por ensejarem o rendimento do capital investido,
devem contemplar o curto, o0 médio e o longo prazo, conforme as possibilidades ou
necessidades dos investidores. Ja as realizadas em renda varidvel, que ensejam o0
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ganho de capital, as expectativas de retorno devem ser direcionadas efetivamente
para o longo prazo. Ante ao cenario apresentado, a Carteira de Investimentos do FPMSF
encerrou setembro/2016 com um total de R$ 30.685.285,86 (Trinta milhoes, Seiscentos e
oitenta e cinco mil, duzentos e oitenta e cinco reais e oitenta e seis centavos. E consenso
entre os membros deste Comité, a necessidade de permanecer com a protejo da carteira do
FPMSF. A presente andlise teve suporte da Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos,
que presta excelente servido a este FPMSF.

Vice-Presidente

Lui ,
Membro
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