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ATA DE REUNIAO
Aos dezesseis dias do més de dezembro do ano de dois mil e dezesseis, as quatorze horas e trinta
minutos, na sede da RIOPRETOPREYV, sito 2 Rua General Glicério n® 3553, Centro, realizou-se Reuniio
Ordinaria do Conselho Municipal de Previdencia (CM.P.), com a presenca dos membros: Dimas
Fernandes, Jos¢ Martinho Wolf Ravazzi Neto, Wilclem de Lazari Araujo, Catlos Henrique de Oliveira,
Celso Aparecido de Cerqueira Barreiro, Valter de Lucca e Maria Carretero Verginio. Os conselheiros
Wanessa Sardinha e Eugenio Maria Duarte justificaram suas auséncias. Estiveram presentes na reuniio: o
Superintendente Interino da entidade, Rodolfo Luiz Taddei Barbosa, e o Coordenador da Gestio e Custeio
de Investimentos, Rubem Severian Loureiro, o Gestor de Recursos, Hélio Antunes Rodtigues e o membro
do Comité de Investimentos, Mario José Piccarelli de Castro. A reunido teve a seguinte pauta: I — Abertura
dos Trabalhos: 1.1) Verificagio de quérum; 1.2) Palavra do Presidente; 1.3) Palavra da
Superintendéncia; 1.4) Palavra dos Membros; II — Atas e Comunicados: 2.1) Apreciagio e votac¢io
das atas das reunides anteriores (ata 198); 2.2) Relatorio dos Atos Administrativos (ref. a novembro
¢ dezembro /2016, envio via e-mail em janeiro/2017). III — Ordem da Pauta do dia: 3.1) Defini¢iio e
votagio da Politica de Investimentos para o ano de 2017; 3.2) Apreciagio do balancete contabil de
outubro/2016; 3.3) Apresentagido dos resultados dos investimentos no més de outubro/2016; 3.4)
Outros. A reuniio teve inicio com a verificacao do quérum, o qual estava de acordo com o § 8° do art. 104
da Lei Complementar 139/2001, com redacio dada pela Lei Complementar n® 364/2012. O presidente do
colegiado, Dimas Fernandes, di abertura aos trabalhos, passando a palavra ao superintendente interino.
Com a palavra, Rodolfo Luiz Taddei Barbosa da as boas-vindas aos presentes e agradece a forma cordial e
amigavel com que esse¢ conselho o recebeu durante o periodo em que esteve interinamente como
Superintendente. Continua informando que a Presidente do Conselho Municipal de Previdéncia da
FUMPREV, Fundo de Previdéncia Municipal da cidade de Bauru, esteve em visita a RIOPRETOPREYV,
pois soube através da internet sobre alguns projetos nossos e veio colher subsidio, tendo ela saido satisfeita
com os materiais e informacdes obtidos. O superintendente interino, ainda, pondera sobre a importancia da
visita, que abre uma porta para o intercambio entre as entidades, tendo em vista o porte da previdencia
municipal de Bauru, que conta com 43 funcionarios. Por fim, o superintendente interino, Rodolfo Luiz
Taddei Barbosa, deseja a todos um feliz Natal e um préspero ano novo. O Presidente, Dimas Fernandes,
entdo, passa a palavra aos membros. O conselheiro Valter de Lucca, com a palavra, relata que em novembro
esteve na cidade de Brasilia, participando do 4° Congresso de Conselheiros, e que, pela primeira vez, o
Congresso nao foi aberto por um representante do Ministério da Previdéncia, mas, sim, do Ministério da
Fazenda, o senhor Marcelo Caetano. O conselheiro continua dizendo que um dos motvos para realizaciio
desse Congresso fol o anuncio, a época, sobre mudancas na previdéncia — que hoje, inclusive, ji se
tornaram propostas; disse que, nos dois dias de palestras, enfatizou-se a responsabilidades dos conselheiros
quanto a aprovagio dos cilculos atuariais, da responsabilidade com a aprovagio da politica de
investimentos, tendo esta que estar ajustada ao calculo atuarial. O conselheiro Valter de Lucca falou, ainda,
que em relagio ao Pro-Gestiio, um dos quesitos exigidos para adesao — que nio € obrigatéria no momento
mas que traria menos travas para a gestio do RPPS — é a cerfificagio exigida para o Comite de
Investimento: o CPA-20 ao invés do CPA-10. Por fim, o conselheiro lamenta o fato de ele ter sido o tnico
do colegiado a participar e se coloca a disposi¢io dos pares para perguntas. Ndo havendo perguntas, o
conselheiro José Martinho Wolf Ravazzi Neto pede permissio para usar a palavra e, por ser a dltima
reunido do ano, agradece a toda equipe da RIOPRETOPREYV pelo acolhimento durante todo periodo e diz
nio haver do que se queixar; aproveita, também, para desejar um feliz Natal e um prospero ano novo para
todos os presentes e diz que apesar de 0 mandato deste conselho perdurar por mais dois anos, ele colocara
sua vaga 4 disposicio do novo prefeito para que ele possa, caso queira, nomear outra pessoa. Enfim, o
conselheiro José Martinho Wolf Ravazzi Neto agradece a todos por terem estados juntos aqui e diz que, se
em algum momento houve alguma falha de sua parte, que o desculpem. Neste momento o presidente do
colegiado, Dimas Fernandes, pede a palavra e diz fazer das palavras do conselheiro josé Martinho Wolf
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Ravazzi Neto as suas, agradecendo a todos pelo apoio e desejando um feliz Natal e um feliz ano novo. Com
a palavra de volta aos membros, o conselheiro Celso Aparecido de Cerqueira Barreiro informa aos pares
que na ultima sessao da Camara Municipal, que sera realizada na terga-feira, dia 20, sera lido do relatorio da
CEI - Comissao Especial de Inquérito sobre a RIOPRETOPREV. O conselheiro convida todos a
acompanharem a leitura do relatorio, por se tratar de assunto que diz respeito ao trabalho desse colegiado.
Em seguida, o conselheiro Carlos Henrique de Oliveira pede a palavra e diz que esse colegiado, dadas as
circunstancias, ¢ um espaco de conflito, nao apenas de opinides, mas entre modelos de gestio para a
RIOPRETOPREV. O conselheiro diz nao possuir, do ponto de vista pessoal, nada contra ninguém; porém,
do ponto de vista da tarefa que os servidores a ele confiaram, diz nio haver boas relagoes; diz, ainda, que
isso pode ser verificado através da analise de outras atas, onde os representantes dos servidores foram -
senao ignorados — pisoteados, achincalhados e, na maloria das vezes, so se consegue consenso para marcar
a data da reunido. O conselheiro Carlos Henrique de Oliveira diz acreditar que os conselheiros indicados
pelo Prefeito devam permanecer neste conselho, pois estd em construcio a avaliacao atuarial para o ano de
2017 e, tendo em vista os miseros 6 milhdes aportados durante 2016, com certeza o déficit ird aumentar,
sendo a responsabilidade dos conselheiros indicados pelo Prefeito. Pondera que esta neste conselho desde
2006 e, de la para c4, ja houve até conselheiro que quis bater nele; tal pessoa participou do conselho, fez um
grande mal a RIOPRETOPREV e hoje nem mora mais na cidade. O conselheiro Carlos Henrique de
Oliveira acredita que, como essa €poca € de reflexdo, os conselheiros poderiam refletir sobre suas posigoes
no colegiado, e diz esperar ve-los no ano seguinte, na esperanca de que os representantes dos servidores
possam ser mais ouvidos e que possam dialogar, nio sendo atropelados como sempre foram. Por fim, o
conselheiro deseja a todos um feliz Natal ¢ um feliz ano novo. A ata 198 foi apreciada e aprovada.
Iniciando a ordem do dia, o assessor executivo dos conselhos, Adriano Anténio Pazianoto, passa a
apresentar a estrutura da Politica de Investimentos para o ano de 2017 (PI). Comeca por uma breve
introdugio do que é e qual o objetivo da PI. Em seguida, passa a expor sua estrutura, elencando seus
principais e mais importantes itens. Por fim abre espago para que o colegiado possa comentar o contetido
do estudo. O conselheiro Carlos Henrique de Oliveira pede a palavra e questiona se nao viria algum
representante da empresa de consultoria para apresentar a Pl, sendo que o Gestor de Recursos, Hélio
Antunes Rodrigues, responde que com o vencimento do contrato com a Crédito e Mercado teve que se
fazer novo processo licitatério, e a empresa que deteve 0 menor preco e possuia 0 necessario para atender a
entidade, a Risk Office, nio disponibilizava visitas, sendo o atendimento feito por telefone, e-mail e Skype,
inclusive tendo barateado o valor da consultoria. O conselheiro Carlos Henrique continua dizendo que
analisou a PI e a acha contraditoria; ele cita estudos do FMI que apontam projecio do PIB para esse de
2016 de cerca de -3,3% e para 2017 0,98% positivo, mas pondera que, por outro lado, o que se assiste
diariamente nos noticiarios ¢ a deterioracao das perspectivas, o aumento do desemprego, e o Governo
Federal ainda vai diminuir a multa para demissoes, ou seja, um estimulo 4 demissao quando o que se quer é
conté-la. Dessa forma, o conselheiro Carlos Henrique de Oliveira alega que a PI esta otimista demats frente
a realidade que ele enxerga. Também, o conselheiro assevera que a aprovagio da PEC que congela
investimentos dos Estados vai fazer com que a economia se retraia ainda mais, pois ele acredita que no
Brasil o Governo é o responsavel por puxar a economia, com investimentos. Por isso, o conselheiro afirma
que nio hi como ter, pela conjuntura, uma expectativa positiva para 2017. Carlos Henrique de Oliveira diz
que, de uma maneira geral, em época de crise, os investidores migram para o dolar, ainda mais com a
recente alta da taxa de juro americana. Por fim, o conselheiro diz nio saber se a leitura que ele faz ¢ errada,
mas, que sua intencao ¢ contribuir com sua opinido para o debate, por isso gostaria de ouvir a opinido dos
demais, principalmente dos membros do Comité de Investimentos. Com a palavra, o Coordenador de
Custeio e Investimento, Rubem Severian, diz que as proje¢oes que estao contidas na PI sio das fontes mais
importantes disponiveis, sendo evidente que a crise politica instalada continua e por isso as projegoes de
crescimento sio baixas. Continua dizendo que pelo que se lé sobre o mercado financeiro, a pressao sobre o
Banco Central brasileiro para que se abaixe a taxa de juros vem aumentando, pom as pro]ecoeb de inflagiao
para 2016 ja convergiram para dentro do teto da meta; e caso haja um corte mais agres ELIC c}p\
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perspectiva de continuidade de queda, ai as projecoes poderiam se inverter e comecar a melhorar. Enfim, o
coordenador de custeio e investimentos, Rubem Severian, afirma que o texto da PI foi elaborado ha cerca
de um més e essas informacdes se atualizam diariamente. O gestor de recursos, Hélio Antunes Rodrigues,
confirma a dificuldade de previsio dos indicadores, ainda mais pelos muitos acontecimentos politicos os
quais tém gerado, ainda, desdobramentos que podem influenciar sobremaneira tais previsdes. O conselheiro
Valter de Lucca diz que realmente nio da para se prever nada; diz que no congresso do qual ele participou
em Brasilia se discutiu muito a dificuldade de os investimentos baterem meta em 2017 e que, inclusive,
houve relatos de institutos que nio estio batendo meta em 2016. O gestor de recursos, Hélio Antunes
Rodrigues, pondera ser estranho, pois 2016 esta bom para os investimentos e todos os RPPS que ele tem
contato estaio batendo meta atuarial com folga. O gestor continua dizendo que, com a estrutura que o
Comité de Investimentos tem hoje e com a experiéncia que adquiriu ao longo de sua gestio, é possivel o
atingimento da meta em 2017; pode ser que com dificuldade, mas é plausivel, afirma. Em seguida, o
Assessor Executivo dos Conselhos, Adriano Antonio Pazianoto, continua a apresentagiao da PI, mostrando
a tabela de alocacio estratégica, que defini os limites de cada item permitido pela legislagao. O gestor de
recursos, Hélio Antunes Rodrigues, diz que a tnica mudanga em relagao a PI vigente em 2016 é o
percentual destinado a titulos do tesouro, antes zero e agora a sugestio € 50%. Até a pouco, diz o gestor,
essa possibilidade nio era aventada pois o custo para custodia desses titulos nao compensava em relacio a
aquisi¢do dos titulos através de fundos de investimentos. Mas, hoje, pondera Hélio Antunes Rodrigues,
vislumbra-se a possibilidade da custodia sem custo, 0 que seria vantagem em relagio aos fundos que
cobram taxa de administracao. Por fim, o gestor lembra que caso haja interesse do Comité de Investimentos
em efetivar tal operacio, a proposta sera trazida para apreciacao deste colegiado. O Assessor Executivo dos
Conselhos continua a apresentaciao da PI explanando sobre as vedacdes e em seguida sobre a meta atuarial.
Explica ele que se buscou em outros regimes o método para validagio da meta atuarial para o ano seguinte,
e 0 que se encontrou, no Sistema de Previdéncia Complementar — que também tem uma gestio atuarial —
foi a utilizacio, como parametro, das taxas pagas pelas NTN-B’s nos ultimos dias do ano; o valor desses
titulos € composto pela inflagio (IPCA) mais uma taxa de juros. Verificando as precificagoes das NTN-B's
emitidas, consultadas em 12/12/16, a taxa de juros do papel mais curto até o papel mais longo ficou entre
5,84% e 6,31% mais IPCA. Adriano Antonio Pazianoto, Assessor Executivo dos Conselhos, continua
dizendo que outra forma para validagio da meta atuarial proposta pela PI, que é de IPCA + 6%, é o
historico de atingimento da meta pelo RPPS, que no caso da RIOPRETOPREV ¢ de 99,93% de
atingimento desde a sua criacio, s6 nio sendo 100% devido a performance negativa ocorrida em novembro
pelo efeito da eleicio de Donald Trump nos Estados Unidos. O Assessor Executivo dos Conselhos
continua dizendo que o Comite de Investimentos colocou como facilitador para o atingimento da meta no
ano de 2017 a diminui¢io da taxa de juros, que esta prevista em 6,69% para o fechamento de 2016 e em
4,93% pata 2017, conforme boletim Focus de 02/12/16, pois, diminuindo-se a inflagio, diminuir-se-ia a
meta atuarial. Outro facilitador para o atingimento da meta ano que vem, segundo o Comite de
Investimentos, seria a manutencao das previsoes de queda da taxa SELIC para 2017, que esta prevista para
fechar 2016 em 13,75% e 2017 em 10,5%. O conselheiro Celso Aparecido de Cerqueira Barreiro questiona
se esta certa esta projecao de 10,5% para a SELIC em 2017, sendo que o Gestor de Recursos, Rubem
Severian, responde que ja houve duas outras publicacoes do boletim Focus que, inclusive, diminuiram essas
projecoes. Neste momento, o conselheiro Carlos Henrique de Oliveira pede a palavra e diz que antes os
recursos da RIOPRETOPREV eram exclusivamente investidos em titulos publicos, € que na época da
SELIC alta, era facil conseguir rendimentos superiores a meta atuarial. Nesse sentido, afirma que o
esclarecimento prestado anteriormente pelo Coordenador de Custeio e Investimentos indica que a SELIC
vai baixar, e, isso acontecendo, a tendencia dos rendimentos dos investimentos € cait. O Coordenador de
Custeio e Investimentos esclarece que o importante ¢ movimento da curva de juros: mostra, nas
informagoes sobre os investimentos constante na apresentacao, que quando a curva de juros decresce,
normalmente os fundos da familia IMA melhoram seus rendimentos, pois sio valorizados os titulos
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Henrique de Oliveira entende o raciocinio exposto pelo servidor, todavia ressalta que existem outras
variaveis que podem influenciar no resultado dos investimentos, nao sendo certo que a baixa da SELIC, pot
st 80, influenciara positivamente o rendimento dos fundos com titulos puablicos. O conselheiro aponta
também que os graficos e tabelas apresentadas, sobre os juros pagos pelos titulos publicos com vencimento
até 2055, passam uma visio de futuro, todavia, ressalta que temos um problema imediato: eventual
necessidade de utilizagio dos recursos previdenciarios investimentos para pagamento de beneficios no curto
prazo. O conselheiro cita que no balancete do mes de outubro/2016, o superavit financeiro é de somente
R§ 182.000,00, que nos meses anteriores ele ainda era de R$ 242.000,00. Ressalta ainda que o superdvit é
artificial, uma vez que ha 127 servidores de abono de permanéncia, que, se estivessem aposentados, o que
pode ocorrer a qualquer momento, aumentaria a despesa em R$ 508.000,00, valor este que supera o
superavit indicando anteriormente. Tal situacao, segundo o conselheiro, impediria que a entidade aplique
seus recursos em titulos publicos de longo prazo, pois estes recursos podem ser utlizados, a qualquer
momento, para o pagamento de beneficios. O gestor de recursos da entidade diz que devem ser investidos
em fundos de investimentos menos volateis, com titulos de curto prazo, de médio prazo e de longo prazo,
sendo estes fundos mais volateis. Assim, distribuidos dessa forma, parte do recurso permaneceria com boa
liquidez, podendo ocorrer resgates a qualquer hora. O comité de investimentos entio assevera sua proposta
de meta atuarial em IPCA+6%, dizendo ser possivel atingir a meta no ano de 2017. O conselheiro Valter de
Lucca afirma que mantendo a meta atuarial em IPCA+6%, diminui o déficit atuarial da RIOPRETOPREYV,
subdimensionando o Déficit Técnico Amarial. O conselheiro Celso Aparecido Barreiro Cerqueiro questiona
se 6% ¢ o limite permitido pela legislagio para taxa de juros da meta atuarial, o que lhe é confirmado. O
conselheiro afirma entio que se fosse possivel indicar a taxa de 8%, entio estarfamos propondo 8%,
mascarando mais ainda o deéficit técnico atuarial. O gestor de recursos da entidade, Hélio Antunes
Rodrigues, afirma que a meta atuarial foi proposta com base no historico de rendimentos da entidade e na
taxa de juros pagas pelos titulos de investimentos do Governo Federal. O conselheiro Carlos Henrique de
Oliveira destaca que se temos a possibilidade de langar na politica de investimentos a meta atuarial maxima
prevista na legislacao, e nio atinge essa meta na execucio, teremos um calculo atuarial realizado com essa
meta, que restara furado, subdimensionando o deéficit técnico ararial. O conselheiro Valter propoe a
revisio da meta atuarial indicada na politica de investimentos para o ano de 2017, indicando que seja de
IPCA + 4%, ressalvando a possibilidade de alteracio caso haja uma melhora no cenario economico e
politico, a meta possa ser revisada. O Comité de investimentos mantem a proposta de meta atuarial em
IPCA + 6%. Em votacio, os conselheiros Dimas Fernandes, Jos¢ Martinho Wolf Ravazzi Neto e
Wilclem de Lazari Araujo votam pela aprovagio da meta atuarial em IPCA +6%, proposta pelo
Comité de Investimentos. Os membros Carlos Henrique de Oliveira, Maria Carretero Verginio e
Celso Aparecida Barreiro Cerqueira votam pela proposta de meta atuarial de IPCA + 4%.
Empatada a votagio, o presidente do colegiado, Dimas Fernandes, expressa seu voto de qualidade
para aprovar a meta atuarial de IPCA +6%, declarando aprovada a politica de investimentos para o
ano de 2017. Os membros Catlos Henrique de Oliveira, Celso Aparecido Barreiro Cerqueira, Maria
Carretero Verginio e Valter de Lucca se reservam ao direito de nio assinar a politica de investimentos ora
aprovada. Prosseguindo na ordem do dia, passou-se para a analise do balancete contabil de outubro de
2016. Para tanto, o Assessotr Executivo dos Conselhos, Adriano Antonio Pazianoto, faz a apresentagio das
pecas contabeis, destacando que no més de outubro/ 2016, as receitas financeiras totalizaram R§ 7.161.989,33,
sendo: a) contribuigies dos servidores ativos — RS 2.301.483,97; Contribuicoes dos Aposentados ¢ Pensionisias RS
174.402,67; Contribuigio Patronal — RS 4.603.684,49; COMPREV  — R§ 68.611,56; Receita Patrimonial — R§
8.079,70; Outras Receitas Diversas (2% Consig.) — RS 0,0; Restituigoes — RS 5.726,94. No periodo, as despesas
equivaleram a RS 6.979.047,49, sendo: a) Despesa com beneficios previdencidrios: 1) com 944 aposentadorias: RS
5.557.778,41; i1) com 193 pensies: R§ 714.761,23; ii) com 85 anxilos-doenga: RS 264.091,57; iv) com 48 saldrios-
maternidade: RS 168.800,86; v) com pagamento de beneficios em decoréncia de ordem judicial: RS 1.376,14; b) despesas
administrativas — R§ 272.239,28. Conclui-se, com andlise da peca, o resultado orcamentirio superavitirio de RS
182.941,84, gue corresponde a 2,55a. 1 erifica-se também gue no més a taxa de dependéncia “Servidor atives wseplados
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¢ Pensionistas” era de 4,44. O Patriminio da RIOPRETOPREV, no dia 31/10/2016, era o seguinte: a) Carteira de
Investimentos: RS 283.734.404,12; b) Bens Imoveis — RS 48.379.975,85; ¢) Bens Mdveis: R§ 174.982,64; d) Outros
Créditos a receber — R8 1.9871,00; Conia Movimento — R§ 2.333 .33, Poupanca vinculada — R§ 167,84. Total do Ativo
da RIOPRETOPREV em 31/10/2016: R§ 332.293.844.78. Os conselheiros declaram apreciadas as
demonstragoes contibeis de Outubro de 2016. Quanto aos resultados dos investimentos no més de
outubro/2016, a valorizacio das cotas foi de R$ 3.615.954,00, que cotresponde a 1,29% de rendimentos,
ante a uma meta atuarial de 0,75%, ou seja, a efetividade dos investimentos, no mes, foi de 173,24%.
Performance dos fundos de investimentos: 1. Fundos de renda fixa: a) fundos que atingiram a meta atuarial (nome do
fundo/ rendimento no més): CAIXA BRASIL IRF-M 1+ TITULOS PUBLICOS FI REND.A FIXA LP: 1,44%;
BB PREVID RF IRF-M TP FI: 1,23%; BRADESCO PREMIUM FI REFER DI:1,17%; BB PREVID
PERFIL FIC RF: 1,07%; CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP: 1,04%; BB
PREV RF TIT PUBL VIII FI (PRE-FIXADO LTNs): 1,01%; SAFRA EXECUTIVE 2 FI RENDA
FIXA (IRF-M 1): 1,00%; BB PREV RF IDKA 20 TP FI: 0,95%; BB IRF M1 TITULOS PUBLICOS FIC
RENDA FIX.A PREVIDENCLARIO: 0,94%; GF JURO REAL IM.A B RF LP: 0,86% ; ) que néo atingiran
a meta atwarial mas tiveram rentabilidade positiva:  BRADESCO INSTIT FIC FI RF IMA B5+: 0,71%;
BRADESCO IRF-M 1 FI RENDA FIXA: 0,69%; SAFRA IMA FIC REND.A FIXA: 0,64%; BB PRE1”
RF TIT PUBL. IPCA III FI: 0.61%; CAIX.A BRASIL. DISPONIBILIDADES FI RENDA FIXA: 0,54%;
BB PREVID IPCA III (CREDITO PRIVADO): 0.54%; CAIXA BRASIL IMA B5 TP RF LP: 0,48%;
SANTANDER FIC FI IMA-B5 TIT PUBL RF: 0.44%; BB PREVID RF TIT PUBL IPCA FI: 0.43%; BB
IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI REND.A FIXA PREVIDENCIARIO: 0,42%; CAIXA BRASIL FI
IDKA IPCA 24 RF LP: 041%; BB PREV” RF TP IPCA IX FI: 0,41%; CAIXA BRASIL IMA GERAL
TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP: 0,36%; CAIXA BRASIL FI 2024 VI TP RF: 0,26%;
CAIXA BRASIL. FI IPCA XV1 RF CRED PRIVADO: 0,17%; CAIXA NOVO BRASIL. IMA-B FIC
RENDA FIXA LP: 0,15%; BRADESCO INSTIT FIC FI RF IMA B TP: 0,00%; ¢) que tiveram rentabilidade
negativa: CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP: -1,30%. Quanto a
performance dos fundos de renda fixa, o coordenador de gestio de custeio e investimentos, Rubem
Severian Loureiro, esclarece que no més de outubro/2016, 86,46% (R§ 245,31 milhoes) dos recursos
ficaram em Renda Fixa. Dos 28 fundos de RF quase todos tiveram performance positiva. A excecio ficou
com os fundos CAIXA BRASIL IMA B5+ TP FI RF LP (-1,30%); e BRADESCO INST FIC FI RF IMA
B TP (-0,004%). Os fundos de vértices mais longos (longuissimos) como IMA B5+ e o IDKA 20, que em
outubro representam 8,09% da carteira, tiveram, na média, desempenho negativo, portanto, abaixo da meta
atuarial. Os fundos de vértice longo: IMA B; e IMA GERAL que representam 33,07% da carteira, tiveram
desempenho positivo e abaixo da meta atuarial (0,16% na média). Com isso contribuiram para puxar para
baixo o rendimento médio da RF que no més fechou em 0,61% ou 81% da meta atuarial (esta registrou
0,75% em outubro). Os fundos de vértices médios (IRF M1+; IRF M; IMA-B 5 e IDkA 2A), que
representam no més 32,19% da carteira, tiveram desempenho em linha com a meta atuarial (0,75% na
média): IRF M1+ com 1,44%; IRF M Total com 1,23%; IMA B5 com 0,49%; e IDKA 2 com 0,41%. Com
isso contribuiram positivamente para a superacio da meta atuarial. Os fundos de vértice mais curto (IRF-M
1 e DI) representaram no mes 13,11% da carteira, tiveram um desempenho positivo (0,96% na media) e
contribuiram também para a superagao da meta: IRF M1 com 0,77% e DI com 1,11%. Os fundos IPCA
que representam neste mes 59% da carteira apresentaram um rendimento acima de médio de 0,5%,
ficando, portanto, abaixo da meta. Porém, vale lembrar que os fundos IPCA apresentam em seus extratos
mensais as valorizacdes ou desvalorizacdes (neste més valorizacdes) nas condi¢oes de "marcacio a
mercado” e nido a "marcacio na curva" que, para o caso desses fundos especificos, € o que vale para efeito
do cumprimento da meta atuatial, pois que somente serao resgatados no vencimento dos titulos. Assim, o
fechamento do més (0,61% na RF): (5,87% na RV) e (1,29% no total da Carteira) acabou sendo bem
superior a meta (que registrou 0,75%). No conjunto os fundos de RF dveram valorizagiao de R§ 1.484,5 mil
(0,61%). 2. Fundos de Renda Varidve! (nome do fundo: rendimento no més/ rendimento no anoy): a) Fundos de renda
varidvel que tiverarn rendimentos positivos ¢ acima da meta atuarial no més: BB SETOR FINANCEIL OFES:
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13,84%; GERACAO FI ACOES: 12,05%; BB _ALOCACAO FIC ACOES PREVIDENCLARIO: 11,10%;
XP INVESTOR FI ACOES: 10,58%; GERACAO FUTURO DIVIDENDOS FI ACOES: 10,46%;
GERACAO FUTURO SELECAO FI ACOES: 10,37%; XP DIVIDENDOS FI ACOES: 840%; BB
ACOES BB SEGURIDADE FIA: 743%; BB ACOES PIPE FIC: 6,05% CAIXA FI ACOES
INFRAESTRUTURA: 5,77%; WESTERN ASSET LONG & SHORT FIM: 242%. &) Fundos de renda
varidvel que tiveram rendintentos positivos no mes, mas abaixo da meta atuarial: CAIXA BRASIL IPCA VIII FI
MULTIMERCADO CREDITO PRIV.ADO: 0,47%; ¢) Fundos de renda varidvel com rentabilidade negativa no més:
BB ACOES CIELO FI: -040%; WESTERN ASSET US INDEX 500 FIM: -0,80%. Em relagio a
performance dos fundos de renda variavel, o coordenador de custeio e investimentos afirma que no mes de
outubro/2016, 13,54% (RS 3842 milboes) dos recursos ficaram aplicados em Renda Varidvel. O segmento teve
desempenho muito positive, superando larganente a meta, porém apresentando grandes contrastes. Houve fundo de RV com
valorizagio de 13,84% e fundo que registron desvalorizacdo de -0,80%. Os trés gue menos renderam foram: WESTERN
ASSET US INDEX 500 FIM com -0,80%; BB ACOES CIELO FI com -0.40%; CAIX.A BRASIL IPCA VIII
MULTIMERCADO CRED PRIV 0,47%. Os trés que mais renderam foram: BB SETOR FINANCEIRO FIC
ACOES com 13,84%; GERACAO FI ACOES com 12,05%; ¢ BB ALOCACAO FIC ACOES PREVID com
11,10%. O fundo Muitimercado da Caixa (CAIXA BRASIL IPCA V1II FIM) manteve-se em linha com seu historico,
condizente com o de um fundo de renda fixa. Apenas 2 dos 14 fundos de RV ficaram acima do IBOVESPA no més, que
registron 11,23%. Os outros 12 fundos ficaram abaixo do IBOVESPA. Na média os fundos de RV, em ontubro,
contribuiram para puxar para cinia os rendimentos da carteira. Em meses anteriores, conforme comentdrios registrados neste
relatdrio, o Comité de Investimentos havia decidido nianter a participacdo em RV, pois considerava que fundos investidos tem
fundamentos bastante silidos ¢ que no longo prago iriam contribuir para superar a meta atuarial. Para se ter uma ideia mais
precisa sobre essa afirmacdo basta citar que os fundos de renda varidvel, embora tenham ficado na casa dos 12/13% do total
da carteira contribuiram com 21% do resultado acumulado do ano (jan-out] 16). Enguanto os fundos de RF que ficaram na
casa do 86/88% da carteira contribuiram com 79% do resultado do ano. Em comparacdo com a meta atuarial do més
(0,75%), o segmento de RV registron 783% da meta. Os fundos de renda varidvel, no confunto, geraram um rendinento
positivo de R§ 2.131,4 mil, que representa na média 5,87% de valorizacio dos atives. Em relagao a perspectiva
Econémica estabelecida pelo Comite de Investimentos, o coordenador de gestaio de custeio e
investimentos, Rubem Severian Loureiro, afirma que no meés de outubro, apesar do noticidrio relativo as
melhorias nos niveis de confianca em relagio ao governo e a retomada do crescimento econdniico, vale diser que a melhora da
confianga é condido necessdria, porém ndo suficiente para a refomada da atividade. O cendrio estd influenciado pelo processo de
alavancagem dos agentes econdmicos: (i) Governo - a estabilizacdo da divida piiblica requer forte aperto fiscal nos proxinios
anos, através de corte de gastos e/ ou de anmento de impostos, entretanto essa consolidacio fiscal contribuird negativamente para
a demanda domiéstica no curto prazo; (i) Empresas - o elevado endividamento, a redugio da lucratividade e a alta octosidade
dos fatores de produgdo ndo favorecem uma refomada dos investinmentos. Assim, a estratégia de sustentabilidade do negicio nio
permite elevar os gastos com capital fixo e pressiona para a redugio do quadro de funciondrios. Nesse ambiente, a taxa de
desemprego deve continuar subindo; (ii) Familias - a retragio do mercado de trabalho e o aumento da taxa de juros nas linhas
de crédito para pessoa fisica tém impedido o processo de desalavancagem dos individuos. O comprometimento de renda com
pagamento de_juros e amortizacdo de divida passada continua ao redor de 22% da renda mensal, prejudicando as decisoes de
consumo. Além disso, considerando que as empresas nio devem iniciar um processo disseminado de contratagdo de novos
trabalbadores, ndo se pode vislumbrar uma recuperagdo consistente do consumo, pelo menos até meados de 2017; (iv) Setor
externo - a valorizagao da taxa de cambio tem prejudicado as exportagies e favorecido as importagies. Com isso, o sefor
excterno poderd contribuir negativamente comt a produgdo inferna nos priximos trimestres. A necessidade de ajuste no balango
de receitas e despesas, por parte do governo, das empresas ¢ das familias deverd prejudicar a recuperagdo da atividade econdmica,
devendo trazer como consequéncia um cendrio de recuperacdo lenta e gradual no médio prazo. Nesse ambiente, as expectativas
poderdo favorecer a aceleragdo do ritmo de queda da taxa Selic, tanto agora para a reunido de novembro, comwo para as
proximas que virdo no inicio de 2017. O Banco Central terd possivelmente no futuro imediato, um amplo espago para reduzir
a taxa de juros. Hd estimativas de especialistas que apontam para uma Seizc de 13,50% a.a. no final de 2016 ¢ para 9,50%
a.a. no final de 2017. Se esse cendrio se confirmar haverd um processo de desalavancagem dos agentes, podendo gerar um forte

impulso para a atividade em 2018. O afrouscamento nonetario seria outra condigdo necessdria pmo consumo
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294 das familias ¢ do investimento das empresas. Esse cendrio favoreceria jd no curto prago performances positivas nos fundos
295 lastreados em titnlos de miédio e Jongo prazo, como os IMAs e IKDAs. Assim sendo, a estratégia de manter exposicio
296 paritiria ¢ equilibrada nos fundos de curto, médio ¢ longo prazos podem ser implementados com certa cantela. O Relatério
297 Focus do Banco Central, de 28/ 10/ 16, aponta para um cendrio de inflagio com queda relevante no longo prazo. Projeta para
298 outubrof 16 um IPCA de 0,30% (vindo de 0.40% hd 4 semanas) e para novembro/ 16 um 1PCA de 0,39% (vindo de
299  0,45% hd 4 semanas). Para o ano de 2016 projeta um IPCA de 6,88% (vindo de 7,23% hd 4 semanas) e para 2017 um
300  IPCA de 5,00% (vindo de 5,07% hd 4 semanas). Essas expectativas projetam uma taxa Selic em trajetoria de gueda. Isso
301 favoreceria a performance dos fundos atrelados a inflacio (IMAs e IDKAs). Também seriam beneficiados os fundos com
302 titulos pré-fixades (IRF M Total ¢ IRF M1+) gue melborariam sua performance. Projeta-se para o crescimento do PIB, um
303 decréscimo de -3,30% (vindo de -3,14% hd 4 semanas) en 2016 ¢ um crescimento de 1,11% (vindo de 1,10% ha 4 semanas)
304  em 2017. Medidas associados ao plano de concessies no setor de infraestrutura podem destravar economia e a geragdo de
305  empregos. Apesar da incertesa, o Comité de Investimentos, avalia como promissor o desempenho dos fundos atrelados a titulos
306 préfixcados de mais longo prazo, o gue, tambin, vale para os fundos IMA B e IM.A B5+. Portanto, implementon neste més
307  a decisdo de anmentar a exposicio nesses dois lipos de ativo. Em outubro ficon a carteira com as seguintes posigies: vértice
308  Jongo-longo (IMA B 5+; IDKA 20), com 5,01% (no més anterior eram 1,56%); vértice longo (IMA B; IMA GERAL),
309 com  33,07% ( no més anterior eram 19,71%) do PL. do instituto; vértice médio (IMA B5; IDKA 2; IRF M; IRF
310 Mi+), com 32,19% (no miés anterior eram 46,82%) do PL; vértice curto (CDI; IRF M1;) 13,11% (no més anterior eran:
311 12,69%); ¢ finaimente RENDA VARIAVEL, 13,54% (no més anterior eram 13,10%) do PL. Deve ser destacado que
312 5,9% (até 15/08/ 16 eram 28,96%) do PL estao aplicados em fundos IPCA que, embora sejam divuigados mensalmente os
313 indices de "marcagio a mercado”, tais fundos estdo rendendo valores acima da meta atuarial, por terem sido adguiridos en:
314 momento propicio ¢ gue serdo levados a vencimento. Os conselheiros declaram apreciadas as demonstragdes
315 sobre os investimentos telativas ao més de outubro/2016, bem como a avaliagio do comité de
316 investimentos. Sem mais assuntos, a proxima reunido foi agendada para o dia 27/01/2017, no horatio de
317  praxe, as 14h30. Assim, eu, Mirio José Picccarelli de Castro lavro a
318  presente ata que, par a fins de consolidacio, vai assinada por mim e por todo§"os’p tes.
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