PREVIG

ATA N° 84 DE 06 DE JUNHO DE 2017

COMITE DE INVESTIMENTOS

Ata de reunido realizada na sede do PREVIGUABA, ao dia 06
do més de junho de 2017, as 11:20 dado inicio a reunido, com a
palavra o Sr. Allan Simonaci — Presidente do Comité de
Investimentos agradece a presenca de todos presentes inicia
informando que o més de maio foi bastante agitado no ambiente
politico. As delagdes do grupo JBS envolvendo o Presidente Temer
causaram grande tumulto nas relagdes politicas, com reflexos na
economia. Incertezas em relacdo a continuidade deste Governo,
bem como o aumento da percepcdo de risco Brasil causaram
impactos negativos nos precos dos ativos, em especial, os titulos
publicos federais com prazos de vencimentos mais longos. Fundos
da familia IMA-B apresentaram retornos ruins. A bolsa, medida
pelo Ibovespa, apresentou queda de 4,12% no més. A palavra
“Incerteza” voltou forte ao vocabulrio dos agentes economicos.
Fica mais dificil fazer previsdes de médio/longo prazo. O
andamento das reformas no Congresso tem trazido preocupacgdes
nas discussdes técnicas entre os principais analistas politicos e
econdmicos do pais. No front econdmico, a projecio da inflacdo
indica taxa de 3,95%, abaixo do centro da meta, de 4,5% ao ano. A
economia mostrou alguns sinais dispersos de recuperagdo, embora
ainda ndo visivel no mercado de trabalho. Com a sinaliza¢do da
inflagdo para o centro da meta no ano de 2017 e o fraco crescimento
do PIB, o BACEN continuou com o corte na taxa de juros,
promovendo outra redugéo de 1%. Atualmente, a taxa de juro est4
em 10,25% ao ano. A antecipagio deste cenario estava trazendo
ganhos para a bolsa de valores e os titulos ptblicos federais
prefixados (familia IRF-M) e indexados a inflaco (familia IMA-
B). Daqui em diante, os olhos e medidas deverdo estar mais
voltados para o curto prazo, com o acompanhamento dos @

desdobramentos da nova crise politica. Ativos de crédito privado
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merecem cuidado especial, por conta do aumento do risco de calote
na economia. Para enfrentar esse momento ¢ bom que seja feito um |
balanceamento das aplicagdes em Fundos IRF-M, estamos
pessimistas com relagdo ao ambiente politico e este esta
contaminado o ambiente econdmico, pois traz muitas incertezas.
Nada mais havendo a tratar eu Vanessa da Silva Ferreira dos Santos,
lavrei e assino a presente Ata juntamente com os demais presentes

que assim quiseram assinar, Iguaba Grande/RJ, 06 de junho de
2016.

Vanessa da Silva Ferreira dos Santos - Secretaria
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Rosana Aparécida Rodrigues Alves — Membro
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Victor Medeiros Mendes da Silva - Membro

ﬂ -
Rogério Maia Vieira — Membro /& PO %"“ #

Allan Simonaci — Presidente do Comité de Investimento.
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Rio de Janeiro, 06 de Junho de 2017.

Carta Economica Mensal - Maio de 2017

Um Més Partido ao Meio

O més de maio de 2017 pode ser dividido em 02 partes: os primeiros 15/16 dias, onde
as (boas) noticias de cunho econémico ditavam o dia a dia dos mercados que comecava
a formar opinido com base na melhoria de alguns indicadores econdmicos que
sinalizavam uma retomada do crescimento econdmico. Tais indicadores, notadamente
o IPCA, também referendavam uma queda acima de 1% na Taxa SELIC na reunido do
COPOM no final do més de maio.

A segunda parte do més teve inicio a partir da noite do dia 17 quando a imprensa e o

noticidrio tomaram conhecimento das gravacdes de conversas do Presidente Temer
com o empresario da JBS.

De uma forma geral as gravagoes trouxeram forte instabilidades aos mercados no dia 18
devido ao aumento da incerteza de manutencdo do Presidente em seu cargo e,
consequentemente, de sua equipe econdmica e assim da continuidade das reformas
gue trariam melhorias nas contas publicas. Os mercados ndo gostam de funcionar sob
incertezas, notadamente destas citadas anteriormente.

Para termos uma nogdo das volatilidades podemos citar os seguintes indicadores nos
mercados do dia 18 de maio de 2017:

1- O délar sofreu forte valorizagdo frente ao Real, em torno de 10%.

2- A BOVESPA suspendeu as negociacdes de acbes quando o IBOVESPA teve
desvalorizacdo de 10%

3- A ANBIMA emitiu comunicado de que alguns vencimentos de Titulos Publicos
estavam sem negdcios devido a forte oscilacdo dos precos.

Esta forte oscilagdo dos precos dos ativos (volatilidade) trouxe significativas alteracdes
nos investimentos, ndo sé dos RPPSs, mas de todos os investimentos detidos por
diferentes investidores, caracterizando-se assim um “risco de mercado sistémico”.

Tal fato gerou uma maior percepcao de risco dos agentes econdmicos pela dificuldade,
ou forte possibilidade, da ndo confirmacdo das expectativas reinantes até entao.

Isto ocorre porque quando os agentes atuantes nos mercados tém mais incertezas
sobre o desenrolar dos mercados, eles passam a exigir maiores retornos e, para tanto,
os titulos sofrem desvalorizagbes de precos para proporcionarem estes maiores
retornos exigidos. Esta queda dos pregos desvaloriza os ativos e os investimentos
existentes até aquela data, principalmente nos fundos de investimentos porque utilizam
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estes precos, agora desvalorizados, para calcular as respectivas cotas (MaM — Marcagdo
a Mercado).

Apresentamos abaixo alguns dados mostrando as fortes volatilidades nos mercados de
renda fixa na familia de indices ANBIMA, na data citada:

IMA - indices de Mercado Anbima
[ Em ?3?95!’1? ;’

Indice Referéncia Valor do indice : Var. nodia % Var. no més % Var. no ano %
IRF-M 1% 9.239, 5517570 0,48 518 458
IRF-M 1+ 10.563 6238560 -4 51 305 158
IRF-M Total § 8558342060 -348 -2.22 412
IMa-C Total 4 §§?.?£&U?§§ 569 -4 0 1.36
MA-B e 4.746.8980830 183 291
IMA-B Gy te 5.671.7831240 8,29 071
IMA-B Total 4938 5116010 487 1.36
IMA-S Total 3925 8366380 .55 4,44
IMA-Geral Total 4382 8452640 2.18 338

Fonte: Anbima. Elaboracdo: Valor Data. * Praze menor ou igual a 1 ano ** Prazo maior que 1 ano *** Prazo menor ou igual a § anos **** Prazo maior que 5 anos.

Os mercados sdo muito emocionais e assim a primeira reacdo a fatos como estes, que
significam uma ruptura com os fundamentos existentes, geram momentos de agudas
volatilidades onde, a principio, investidores conservadores e de longo prazo devem
manter a calma e também os investimentos existentes em suas carteiras. Repare como
estes mesmos indices fecharam o més de maio:
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Indice Rets;&nma o ’rxfamrﬁ;}%ﬁmﬁé e Var, msﬁ"fa %

i??F‘-I‘.{ ..... = %"” - it %zumzmsa e ﬁ%

!§F~§§§ %+. Eﬁ‘%ﬁ‘{é?‘,’ﬁ‘?éﬁﬂ iKY 404 135
IRF-4 Total %i)ﬁ*iﬂé@@ﬁ?&?i:f - 0.25 | 8.3 680
WMA-C Tatal | 5&@?:%32@?1} o W ““““““ . -1 81 359
WA o SRR L 4839 4298480 024 .08 P : 492
a-B s 5.944.?3533248 0.33 478 556
a8 Total 51294113100 0.30 448 528
Ma-s Totat 3041 1672880 | 005 0.95 486
{hA-Geral Total %4‘*39?%25*% | 019 | .01 5,69

Fonte: Anbirma. Elaboragio: Valor Data. * Prazo menor ou igual a 1 ano * Prazo major que { ano ™ Prazo menor ot igual a 5 anos *** Prazo maior que 5 anos.

No segmento de renda variavel, no dia 18, o indice IBOVESPA caiu mais de 10% o que
acionou o interruptor (circuit-breaker) e a consequente paralisagdo temporaria dos
negocios. Repare no quadro abaixo como ficaram os principais indices do mercado
financeiro nacional neste més de maio:
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Rentabilidade no periodo em %
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Uma prova de que o ambiente econémico estd “contaminado” pelo ambiente politico
foi a reducdo de 1% na taxa SELIC decidida pelo COPOM na reunido do final do més de
maio. Antes do dia 18 os agentes de mercado que contribuem com o Boletim FOCUS
tinham expectativas de uma redugdo de 1,25 a 1,5%. Entretanto, com a elevagdo do
ddlar, com a protelagdo da votagdo das reformas trabalhista e da previdéncia e da
ampliagcdo das investigagBes, a cargo da Procuradoria e da Policia Federal, sobre o
Palacio do Planalto, trouxeram maior cautela aos integrantes do COPOM. Assim esta a
trajetdria da Taxa SELIC apds a ultima reunido no final do més de maio.
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RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTOS:

Com a continuidade das incertezas politicas recomendamos a manuteng¢do dos atuais
investimentos para ndo corrermos o risco de realocagBes que possam trazer resultados
indesejados diante das incertezas. Entretanto, para os novos recursos, ha oportunidades
de investimentos nos fundos que sofreram fortes desvalorizagdes na medida em que
agora suas cotas poderdo ser adquiridas por valores inferiores (mais baratos) gerando

um pre¢o médio mais adequado ao atingimento da meta atuarial ao longo dos meses
restantes de 2017.

Concluimos, portanto, que quanto mais longa a duragdo da crise politica, menores as
chances das reformas avancarem e piores as expectativas em relacdo a dindmica da
divida publica, gerando impactos negativos sobre confianga, cdmbio, inflac3o, juros,
crescimento e desemprego. Cabe ressaltar neste item, o nivel de desemprego, de
fundamental importancia para a retomada do crescimento econOmico, que no trimestre
fevereiro/abril atingiu o patamar de 13,6% o que corresponde a, aproximadamente, 14
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milhdes de brasileiros e idade economicamente ativa desempregados, sendo assim um
obstaculo a uma efetiva recuperacdo econdmica.

Com menos crescimento, as incertezas politicas se elevam e novamente aumentam a

imprevisibilidade econdmica, criando uma espiral negativa entre economia e politica.

Ensina a histéria que a continuidade de um cendrio recessivo eleva as duvidas em
relagdo ao ciclo politico de 2018, potencializando as incertezas de curto prazo. Por
ultimo, a experiéncia sul-americana também ensina que a combinacdo de recessdo com
corrupgdo normalmente resulta em protestos e ruptura politica.

Continuaremos acompanhando o ambiente politico e seus efeitos sobre os
investimentos.

Até 13!

Ronaldo Borges da Fonseca

Economista —- CORECON 1639-1 19? Regido
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