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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 
VARlAVEL - 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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гепбітепіо сіє 1,69% а.а., ао раззо риє оз етіїібоз реіо §оуєгпо Ьгііапісо 
епсеггагат о те з  гепсіепсіо 0,89% а.а. Оз етИіісІоз реіо §оуєгпо аіетао РесНагат о 
те з  со т  гепбітепіо розіїіуо сіє 0,01%, сіероіз сіо пе^аііуо сіє -0,04% а.а по тез 
апіегіог. Рагаїеіатепіе, о сіоіаг зе безуаіогігои 0,69% регапіе о еиго е 2,01% регапіе 
о уеп, рог ехетріо. Аз Ьоізаз еигореіаз саігат е т  зиа таіогіа по те з  сіє зеїетЬго, 
рог сопіа сіа риеба сіоз ргедоз сіаз адбез сіє іпзіііиідбез Ріпапсеігаз, зоЬгеІибо сіо 
йеиІзсНе Вапк. А Ьоіза аіета саіи 1,09% е а іп§Іеза (РТ5Е 100) 0,15%. А сіо іарао 
(Мккеу 225) гесиои 1,82%, еприапіо а атегісапа (5&Р 500) зиЬіи 0,17%. N0 тегсасіо 
сіє соттобіїіез, о реігбіео, сіероіз сіа поїГсіа яие а ОРЕР аісапдои и т  асогсіо рага 
гебигіг а зиа ргобидао сіє 33,2 тіІНбез сіє Ьаггіз рог сііа рага 32,5 тіІИоез, зиЬіи по 
тез, о Ііро В гет, 4,31%. СЕІЧЛВІО ІЧАСІОІЧАІ. - АТІУЮАРЕ, ЕМР8ЕСО Е 8ЕІ\ША - Ре 
асогсіо со т  о Вапсо (^епігаї, о ІВС-Вг, сопзісіегасіо и та  ргеуіа сіа еуоіидао сіо РІВ 
себеи 0,09% е т  іиІНо, па сотрагадао с о т  іипНо. Е т  боге тезез а риеба Роі сіє 
5,61%. О сопзито сіаз Ратіїіаз сопііпиои еуоіиіпбо сіє Рогта пе§аІіуа, аззіт со то  о 
сопзито сіо §оуєгпо. N0 епіапіо, а бігеІога-§егепІе сіо РМІ, е т  и та  апаіізе сіа 
есопотіа типсііаі, аРігтои риє а 8иззіа е о Вгазіі езіао тозігапбо аІ§ит зіпаі сіє 
теІНога е т  зиа5 есопотіаз. О Раїо е риє а сопРіапда сіа іпбйзігіа ге§ізІгои е т  
зеїетЬго а та іог тагса сіезсіе іиІИо сіє 2014 е а сопРіапда сіо сопзитісіог сріе§ои ао 
та іог піуєі е т  20 тезез, сопРогте а Р6\/. Рог зиа уег, а Іаха сіє безетрге§о аІіп§іи 
11,8% по ігітезіге  епсеггасіо е т  а§озіо, сопРогте а Рпасі Сопіїпиа, зепсіо риє и т  
апо апіез а Іаха ега сіє 8,7%. О сопІіп§епІе сіє безетрге§абоз сНе§ои а 12,02 
тіІНбез сіє реззоаз. А гепсіа тебіа сіє 8$ 2.011,00 аргезепіои риеба геаі сіє 1,7% 
Ргепіе ао апо апіегіог. 5ЕТ08 РйВИСО - СопРогте іпРогтои о Ьапсо Сепігаї, о зеїог 
рйЬіісо сопзоіісіасіо ге§ізІгои беРісії ргітагіо сіє 8$ 22,3 ЬіІНбез е т  а§озІо. N0 апо, о 
беРісії аситиіасіо Роі сіє 8$ 58,9 ЬіІНбез е е т  боге тезез сіє 8$ 169 ЬіІНбез (2,77% бо 
РІВ). Аз безрезаз со т  іигоз потіпаіз, е т  боге тезез, іо іаіігагат 8$ 418 ЬіІЬбез 
(6,86% бо РІВ). 1а о беРісії потіпаї, риє іпсіиі о гезиііабо с о т  оз іиго5, Роі бе 8$ 587 
ЬіІНбез (9,64% бо РІВ), Іа т Ь е т  е т  боге тезез. А бмба Ьгиіа бо §оуєгпо §егаІ 
(§оуєгпо РебегаІ та із І№5 та із  §оуєгпоз ге§іопаіз) аісапдои 8$ 4,27 ІгіІНбез (70,1% 
бо РІВ), еіеуапбо-зе 0,5 р.р. е т  геіадао ао те з  апіегіог. ІІМРІ-А^АО - С о т  оз ргедоз 
боз аіітепіоз, езресіаїтепіе о ба сагпе, ехегсепбо тепог ргеззао, а іпРІадао тебіба 
реіо ІРСА безасеїегои, бе 0,44% е т  а§озІо рага арепаз 0,08% е т  зеїетЬго. N0 апо, 
а аііа аситиіаба сНе§ои а 5,51%, е е т  боге тезез а 8,48%. .Іа о ІІЧРС, Іа т Ь е т  зиЬіи 
0,08% е т  зеїетЬго е аситиіои и т  ауапдо бе 6,18% по апо, е бе 9,15% е т  боге 
тезез. ЛІВ05 С о т а біуиїдадао ба аіа ба й іііта  геипіао бо Сорот геаіігаба по РіпаІ 
бе а§озіо, о Вапсо Сепігаї сотедои а ргерагаг о іеггепо рага и та  гебидао ба Іаха 
Беііс п и т Риіиго ргбхіто. Е по й іііто  8еІаІогіо Тгітезігаї бе ІпРІадао, аргезепіабо 
е т  зеїетЬго, а аиіогібабе топеїагіа ]а раззои а асгебіїаг па ІпРІадао аЬаіхо бо 
сепіго ба те їа  бе 4,5% е т  2017. А ргоіедао е бе 4,4% рага о ІРСА по ргохіто апо, е 
бе 3,8% е т  2018. САМВІО Е 5ЕТ08 ЕХТЕ8ІМО А Іаха бе сатЬіо ббіаг х геаі, 
бепотіпаба Р-Тах 800 епсеггои о те з  бе зеїетЬго соїаба е т  8$ 3,2462, со т  и та 
уаіогігадао бе 0,68% по тез, та з  с о т  и та  безуаіогігадао бе 16,87% по апо е бе 
21,16% е т  боге тезез. Е т  а§озіо, аз Ігапзадбез соггепіез, аргезепіагат беРісії бе
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US$ 579 milhóes, acumulando em doze meses, saldo negativo de US$ 25,8 bilhoes. Os 
Investimientos Estrangelros Diretos -  IED apresentaram um ingresso líquido de US$ 7,2 
bilhoes, acumulando em doze meses, um saldo positivo de US$ 74 bilhóes. 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 superávit 
de US$ 3,8 bilhoes. No acumulado do ano, registrou um superávit de US$ 36,17 
bilhoes. RENDA FIXA Dos subíndices Anbima, que referenciam os fundos compostos 
por títulos públicos disponíveis 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 VARIÁVEL 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 elevagáo dos juros nos EUA. O 
mercado internacional estará focado na próxima reuniao do FED no dia 2 de novembro 
e ñas eleigóes americanas no dia 8 seguinte. A eleigáo de Donald Trump seria um 
evento absolutamente inesperado e ¡ndesejado pelo mercado financeir.o, cujas 
reagóes adversas seriam imprevisíveis. (MERCADO NACIONAL) Para o mercado local, o 
fato de maior importancia será a aprovagao da PEC 241, que estabelece um teto para 
os gastos públicos federáis, a melhor forma de ajuste fiscal, por ser gradual e por 
talvez dispensar a necessidade do aumento de impostos. Para os economistas, o ajuste 
fiscal poderia levar o país a urna queda duradoura das taxas de juros. Depois da boa 
surpresa com a inflagáo de setembro, que atingiu o menor patamar para o mes desde 
1989, o presidente do Banco Central afirmou que é preciso serenidade, já que há 
muito aínda a ser feito para a recuperagáo de nossa economía. Em outubro, o Copom 
irá se reunir novamente. Sob a ótica da alocagao dos recursos dos RPPS, tendo-se em 
vista o médio e longo prazos, a nossa recomendagáo é 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 protegáo das carteiras. Permanece a 
recomendagáo de que, com a devida cautela e respeitados os limites das políticas de 
investimento é oportuna a avaliagao de aplicagóes em produtos que envolvam a 
exposigao ao risco de crédito (FIDC e Fl Crédito Privado, por exemplo), em detrimento 
das alocagoes em vértices mais longos. A atual escassez de crédito para a produgáo e o 
consumo tem gerado premios de risco, que possibilitam urna remuneragáo que supera 
as metas atuariais. Quanto á renda variável, recomendamos urna exposigao de no 
máximo 25%, já incluidas as alocagoes em fundos multimercado (5%), em fundos de 
participagoes -  FIP (5%) e em fundos imobiliários FII (5%). Por fim, cabe lembrarmos 
que as aplicagóes em renda fixa, por ensejarem o rendimento do capital investido, 
devem contemplar o curto, o médio e o longo prazo, conforme as possibilidades ou 
necessidades dos investidores. Já as realizadas em renda variável, que ensejam o
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ganho de capital, as expectativas de retorno devem ser direcionadas efetivamente 
para o longo prazo. Ante ao cenário 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. É consenso 
entre os membros deste Comité, a necessidade de permanecer com a prote jo  da carteira do 
FPMSF. A presente análise teve suporte da Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos, 
que presta excelente servido a este FPMSF.

Vice-Presidente

Luí , ;
Membro
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