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1. INTRODUGAO

Com fundamentos na Lei n° 9.717 de 27 de novembro de 1998, Art. 1°,
caput; Resolucao n° 3.922 de 25 de novembro 2010, alterada pela Resolugdo
n° 4.392, de 19/12/2014; Portaria MPS N° 519, de 24 de agosto de 2011 e suas
alteractes, Portaria MPS n° 204, de 10 de julho de 2008, Art. 5°, XVI, alinea g,
e § 6° inciso IV, o Departamento Municipal de Previdéncia de Porto Alegre —
PREVIMPA, esta apresentando a Politica de Investimento 2017 — 2020,
devidamente aprovada pelo Conselho de Administracao.

Os critérios, procedimentos e limites estabelecidos para aplicacao dos
recursos financeiros administrados pelo PREVIMPA, deverao ser selecionados
de acordo com a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n® 3.922, de 25
de novembro de 2010 e alteracGes, ou a que venha a substitui-la, bem como,
adequados as caracteristicas do plano de beneficio definido e suas obrigagoes
futuras, e também buscando atingir ou superar a meta atuarial de rentabilidade
definida. Devera ser sempre observado o equilibrio dos ativos com as
obrigacdes do passivo atuarial.

Este documento estabelece as maneiras como os ativos do PREVIMPA
devem ser investidos e administrados e foi preparado para assegurar e garantir
a continuidade do gerenciamento prudente e eficiente dos ativos da Entidade.

A politica possui um horizonte minimo de 48 (quarenta e oito) meses, com
revisdes anuais e monitoramento no curto prazo. A data limite de aprovacéo)
deste documento & 31 de dezembro de 2016 pelo Conselho de Administragao.
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2. META

2.1. Atuarial

Os recursos financeiros administrados pelo PREVIMPA deverdo ser
aplicados de forma a buscar um retorno igual ou superior 3 meta atuarial de
longo prazo, que atualmente estd estabelecida nas projegdes atuariais
considerando-se IPCA mais seis por centoc ao ano, observando-se sempre a
adequagdo do perfil de risco dos segmentos de investimento. Além disso,
devem ser respeitadas as necessidades de mobilidade de investimentos e de
liquidez adequada ao atendimento dos compromissos atuariais.

3. MODELO DE GESTAO
3.1. Forma de Gestdo

De acordo com as hipdteses previstas na legislagéo (inciso |, art. 15 da
Resolugcao BACEN n°® 3922/10), a atividade de gestao da aplicagdo dos ativos
administrados pelo PREVIMPA sera realizada por gestao propria.

3.2. Credenciamento de Instituigoes

O regramento para o Credenciamento de Instituicées como Administradores
de Fundos de Investimento, Gestoras de Fundos de Investimento,
Intermediarios Financeiros e Dealers, esta estabelecida na Instrugdo Normativa
do PREVIMPA n° 2, de 6 de outubro de 2016.

3.3. Comité de Investimentos

O Comité de Investimentos esta estabelecido pelo Decreto Municipal n°®
19.553, de 09 de novembro de 2016 que reformulou o Comité de
Investimentos, no ambito do Departamento Municipal de Previdéncia dos
Servidores Publicos do Municipio de Porto Alegre, competindo-lhe assessorar
o Diretor-Geral na elaboragdo da proposta de politica de investimentos e na
definicdo da aplicacdao dos recursos financeiros do Regime Préprio de
Previdéncia Social observada as condigbes de seguranc¢a, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia, e na analise dos administradores e
gestores de fundos de investimento, bem como dos intermediarios financeiros
para fins do credenciamento de instituicées.

3.4. Precificagao e Custodia

Os titulos publicos integrantes da carteira do Regime Proprio de
Previdéncia Social sao registrados contabilmente e seus valores séo ajustados
pela marcacdo a mercado (PU da Anbima), observadas as regras e o0s
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procedimentos definidos pelo Ministério da Previdéncia Social - MPS. A
carteira propria de titulos publicos do PREVIMPA ¢ custodiada pela Caixa
Econémica Federal, conforme contrato do servigo de Custodia Qualificada.

3.5. Politica de Transparéncia

As informacdes relevantes referentes a gestéo financeira do PREVIMPA,
com destague para seu desempenho, serao disponibilizadas na pagina da
Internet do Departamento, acessada por meio da pagina da Prefeitura
Municipal de Porto Alegre com atualizagdo mensal e canal de acesso (e-mail)
para esclarecimento de duvidas, sugestdes e fiscalizagdo por parte dos
servidores, beneficiarios e cidadaos.

As informacdes contidas na politica anual de investimentos e suas revisdes
deverdo ser disponibilizadas a todos os interessados.

Sera publicada a integra da politica anual de investimentos na pagina do
PREVIMPA na Internet, bem como publicagdo de resolugao no Diario Oficial do
Municipio.

Além da publicacdo da Politica de Investimentos e dos resultados mensais,
também pode ser acessado o extrato das Atas das Reunides do Comité de
Investimento com caréncia até dois dias Uteis e a ata em até noventa dias
uteis.

3.6. Classificacdo do Risco de Crédito e da Qualidade de
Gestao

E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira esta sujeita a
incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno,
entre eles:

- risco de mercado - corresponde a incerteza em relacao ao resultado de um
investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de
mudancas futuras nas condicdes de mercado, tais como taxa de cambio e taxa
de juros,

- risco de crédito — & o mais tradicional no mercado financeiro e corresponde
a possibilidade de uma obrigacao (principal e juros) n&o vir a ser honrada pelo
emissor/contraparte, na data e nas condi¢cdes negociadas e contratadas.

- risco de liquidez — & resultante da ocorréncia de desequilibrios entre os
ativos negocidveis e passivos exigiveis, ou seja, 0 “descasamento’ entre os
pagamentos e recebimentos. Esta situagéo afeta a capacidade de pagamento
da instituicao.

- risco juridico — ndo existe jurisprudéncia firmada acerca de toda a
arquitetura dos modelos utilizados nos mercados de capitais e financeiros,
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principalmente nos aspectos econdmicos e juridicos. Tais mercados ensejam
negécios considerando um conjunto de obrigagdes entre as partes, através de
contratos publicos ou privados, tendo por diretrizes a legislacdo em vigor.
Entretanto, em razdo da pouca maturidade, da falta de tradicdo e
jurisprudéncia brasileira nos mercados mencionados (financeiro e de capitais) 3
no que tange a estas operagdes, em situagdes adversas podera haver perdas,

totais ou parciais, em razao da interpretacao dos Tribunais.

A fim de minimizar tais fatores por meio de metodologias de
acompanhamento e avaliacdo dos investimentos especificos, sugere-se a
capacitagdo continua dos servidores envolvidos na atividade de gestdo do
Departamento. Por outro lado, a fim de melhor adequar o prazo dos
investimentos com a necessidade de liquidez do fundo, precisa-se administrar
e conhecer melhor o perfil dos contribuintes, através da qualificacdo do
cadastro dos servidores atuais e ingressantes. Sugere-se a sensibilizac&o dos
responsaveis pela gestdo de pessoal quanto aos reflexos e repercusséo
financeira que a politica de recursos humanos na administracdo publica
municipal tem sobre o passivo atuarial.

Na aplicag@o dos recursos do PREVIMPA em titulos e valores mobiliarios, o
responsavel pela gestdo, além da consulta & instituicdo financeira, a instituicao
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridicas
autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional
de administracdo de carteira, devera observar as informagdes divulgadas,
diariamente, por entidades reconhecidamente idéneas pela sua transparéncia
e elevado padrao técnico na difuséo de precos e taxas dos titulos, para fins de
utilizacdo como referéncia em negociagdes no mercado financeiro, antes do
efetivo fechamento da operagao.

4. DIRETRIZES DE APLICACAO

O desempenho dos investimentos do PREVIMPA é afetado tanto pelo
cenario politico, quanto pelo cenario econdémico, sendo que cada fato impacta
a carteira de investimentos da autarquia de uma maneira diferente, ou seja,
alguns impactam positivamente e outros negativamente, alguns em maior
intensidade e outros em menor intensidade. A observagdo disso, em grande
parte, € decorréncia da globalizagdo tanto do mercado financeiro, quanto do
mercado produtivo, além de que a informagdo, através da tecnologia da
informagao, &€ quase que instantdnea em todo o globo, fatores os guais
imprimem uma enorme dinamicidade aos investimentos desta autarguia.
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4.1.Cenério Politico
4.1.1. No ambito Internacional

41.1.1. Unido Europeia

A vitéria de Donald Trump nos Estados Unidos traz ameacgas reais e
simbdlicas para a Europa, na avaliagdo da equipe de analistas da Eurasia
liderada pelo diretor geral da consultoria na Europa, Mujtaba Rahman. "Sua
visdo da imigracdo, da politica comercial mercantilista e da falta de
sentimentalismo aparente em relagdo a OTAN alinha seus valores com os de
Viktor Orban e Marine Le Pen, para citar alguns dos populistas mais
proeminentes da Europa", compararam os especialistas.

Para eles, o presidente eleito dos EUA tem uma posicdo mais favoravel em
relacdo a Russia e é possivel identificar uma maior afinidade com muitos dos
populistas menos conhecidos da Europa. "Quaisquer que sejam as restrigbes
impostas a Trump na pratica, os ventos politicos de Washington serdo agora
sentidos nas ruas da Europa em multiplos contextos ja muito problematicos",
escreveram, citando as eleicdes presidenciais da Austria e da Franga, o
referendo constitucional na Italia e as eleicbes parlamentares nos Paises
Baixos e na Alemanha.

No minimo, de acordo com a consultoria, .isso afetara a o rumo da conversa
politica na Europa, corroendo o consenso liberal ocidental que sustenta a
Unido Europeia e os seus "valores". Mais importante ainda, conforme os
analistas, é que o enfraguecimento esperado da OTAN sob a presidéncia
Trump deve acelerar as negociacdes sobre a criagao de um exercito europeu,
um quartel-general institucional e mais cooperacéo industrial de fronteira.

Embora os resultados das eleicdes na Austria, nos Paises Baixos, na
Franga e na Alemanha dependam muito mais das circunstancias politicas
internas do que de gualquer acontecimento nos EUA, a Eurasia acredita que o
resultado recente va desafiar a opinido dos principais politicos e candidatos
continentais que pensavam que o Brexit (saida do Reino Unido da Uniao
Europeia) era um evento especifico e particular do Reino Unido, e da qual
foram imunes.

A equipe de Rahman avaliou ainda que a vitéria de Trump pode significar
uma janela para o Reino Unido. A primeira-ministra Theresa May, de acordo
com os profissionais, pode enxergar uma chance de jogar com um aliado, que
pode oferecer ao Reino Unido um acordo comercial rapido pds-Brexit. Ja a
comunidade europeia pode ter agora de pensar duas vezes em dar ao Reino
Unido um mau acordo. Se Trump realmente se aproximar de Putin, Theresa
tera que pensar sobre a posicdo de seu pais em relacao a Russia e sobre as
sangdes, o que também & um risco.
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A Unido Europeia reconheceu o resultado das eleigdes presidenciais
americanas que resultaram na eleicdo de Donald Trump e anunciou que
Bruxelas mantera as relagdes politicas com Washington. "Os lagos entre a UE
e os EUA sédo mais profundos do que qualquer mudanca politica”, afirmou a
alta representante para Relagées Exteriores, Federica Mogherini.

No entanto a declaracéo, feita via Twitter, teve um formato inusual: ela nédo
mencionou o nome de Donald Trump, ndo o parabenizou pela vitoria e
completou: "Nos vamos continuar a trabalhar juntos, redescobrindo a forga da
Europa".

A postura da diplomacia da Unido Europeia reflete a preferéncia clara dos
europeus pela candidata democrata Hillary Clinton, que perdeu as eleicdes
para Donald Trump. De acordo com pesquisa do Conselho Europeu de
Relacbes Internacionais (ECFR) sobre a opinido de autoridades
governamentais dos 28 paises-membros da unido, apenas o governo da
Hungria, nas maos de Viktor Orban, era favoravel a candidatura de Trump.

O extremista de direita foi o primeiro dos lideres europeus a se manifestar
sobre o resultado. "Felicitagdes"”, disse ele, em sua pagina de Facebook. "Que
boa noticia. A democracia continua viva."

No mesmo sentido, a lider do partido de extrema direita Frente Nacional,
Marine Le Pen, demonstrou satisfacdo pela vitéria de Trump, a quem sempre
elogiou. "Parabéns ao novo presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, e
ao povo americano, livre!l", disse a populista.

Ap6s mais de trés horas sem pronunciamentos oficiais de franceses,
alemaes e ingleses, a primeira-ministra da Gra-Bretanha, Theresa May,
gquebrou o siléncio e garantiu que os dois paises vao trabalhar juntos pela
seguranga e prosperidade nos proximos anos.

"A Gré-Bretanha e os Estados Unidos tém um relagdo duradoura e especial
baseada nos valores de liberdade, democracia e empreendedorismo”, afirmou
a premié, que assumiu o cargo em julho com a missédo de levar a cabo o
"Brexit", a saida de seu pais da Unido Europeia. "N6s somos, e vamos
continuar, parceiros fortes e proximos em comercio, segurancga e defesa. Eu
espero trabalhar com o presidente eleito Donald Trump para construir sobre
esses lacos para assegurar que a seguranga e a prosperidade de nossas
nagdes nos anos que vém pela frente."

Por ora, apenas o vice-chanceler, lider do Partido Social-Democrata (SPD),
Sigmar Gabriel, veio a publico, fazendo criticas frontais ao novo presidente
americano. "Trump € o pioneiro de um novo movimento autoritario e
chauvinista", disparou o numero 2 do governo de Merkel. "Esta € uma
adverténcia para n6s. Nosso pais e a Europa devem mudar se nés quisermos
conter este movimento internacional."
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4.1.1.2. Russia

O presidente da Russia, Viadimir Putin, cumprimentou o novo presidente
eleito dos Estados Unidos, Donald Trump, pela vitéria nas eleigbes ,
americanas. Em um telegrama enviado ao lider republicano, Putin afirmou que
espera pela melhoria das relagdes bilaterais, abaladas durante o governo de
Barack Obama.

Putin manifestou a "esperanca de um trabalho mutuo para tirar as relagdes
entre a Russia e os Estados Unidos de sua situagao critica", e se disse certo
de que "um didlogo construtivo" sera a tonica entre Washington e Moscou.
Putin foi acusado pelo campo democrata e mesmo pelo governo de Barack
Obama ao longo da campanha de ter tentado influenciar os rumos da elei¢éo
ao hackear informacgdes digitais do Partido Democrata e de sua candidata,
Hillary Clinton.

Em diferentes oportunidades, Putin e Trump manifestaram apresso mutuo,
o que pode significar uma mudanca radical na politica de repressdo ao grupo
terrorista Estado Islamico e nas guerras na Siria e na Ucrénia.

O presidente da Russia, Vladimir Putin, disse que seu pais esta disposto a
restaurar plenas relagdes com os EUA e que a campanha eleitoral de Donald
Trump mostrou que o republicano tinha a intengdo de melhorar os vinculos
entre os dois paises.

Em reunido com embaixadores transmitida pelas emissoras de TV, Putin
parabenizou Trump pela vitéria na eleicdo dos EUA e disse esperar que isso
traga uma nova fase para as relagdes entre Washington e Moscou.

"Entendemos gue o caminho adiante sera dificil, levando-se em contra o
atual estado degradado das relagdes entre EUA e Russia”, comentou Putin,
acrescentando que Moscou esta preparada para retomar plenas relagdes com
Washington.

Anteriormente, Putin havia declarado nao ter preferéncia entre Trump e sua
adversaria democrata, Hillary Clinton, e que apoiaria qualquer um que fosse a
favor de relagGes mais positivas entre Moscou e o Ocidente.

Ja um porta-voz do Kremlin declarou, paralelamente, que o resultado da _
eleigdo americana "ndo resolve todas as disputas" das relacdes entre EUA e \ 5

Russia, segundo a agéncia de noticias russa Interfax.

41.1.3. india

Lembrando, o primeiro ministro Narendra Damodardas Modi, sucedeu
Manmohan Singh, desde maio de 2014, segue uma linha que mistura
nacionalismo hindu e eficiéncia econdmica com atuagdo muito autocratica. Do
BJP — Bharatiya Janata Party, de centro direita conta com 0™a0 empresariado.
Pretende deixar um legado para modernizar a [ndia até 2022. @
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Com seu projeto liberal, ja iniciou cortando subsidios do diesel aproveitando
a queda dos precos do petréleo e pretende cortar outros subsidios para
produtos derivados de petréleo e nos fertilizantes.

Tem a intencdo de fazer uma ampla reforma tributaria, que ja esta em
andamento, como sera abortada no cenaric econdémico.

Mas a autocracia de Modi vai se materializando a medida que exerce o seu
cargo. Esta sofrendo criticas pela sua conducdo ao estilo “nacionalista’,
conforme reportado pelo porta-voz do Congresso, Randeep Surjewala, que fez
dura critica ao governo Modi por que entende que o mesmo esta
desrespeitando o carater pluralista indiano e a liberdade de expressao
individual quando impdem a proibicao aos meios de comunicagao. “Modi esta
pisoteando os trés pilares da democracia — o executivo, o judiciario e os meios
de comunicacdo”, pois ndo ha lugar para dissidéncia que é rotulada como
“antinacionalista”.

Esta € uma estratégia politica que estd bem incorporada a india do
presente: uma politica nacionalista que crie sinergia para implementar as
reformas profundas reivindicadas pelo mercado. A india escolhera seu
primeiro ministro em 2019.

41.14. Japdo

A coalizdo do primeiro-ministro Shinzo Abe venceu as eleigdes da camara
alta do Parlamento, que aconteceram em julho do corrente. A cdmara alta do
parlamento japonés €& renovada em sua metade a cada trés anos. Foi a
terceira vitéria de Abe. Pode-se concluir que o Japao passa por uma
estabilidade politica.

4.1.1.5. China

Relembrando, gue na dltima politica de investimentos haviamos alertado
gue os taiwaneses teriam eleigbes gerais e que o Partido favorito néo tinha a
ideia de integracao com a China continental e isto poderia gerar algum ruido
por la. Feita a eleicao e mesmo eleita a oposi¢ao nao houve, até o momento,
grandes problemas vindos de la que pudessem gerar alguma influéncia na
conducao dos assuntos chineses.

Cabe destacar, por agora, o fato de a atual cipula politica chinesa ja pensar
na reconducac em 2018 e, por isto, 0 ano de 2018 tendera a ter uma dinamica AT
prépria na China.

A eleicao de Trump nos Estados Unidos, pelo menos no que podemos
projetar com base nos seus discursos, ndo impactara tanto na China que ja
desligou a sua dependéncia do mercado americano para os seus produtos e

esta buscando outros mercados, ja nem tanto para formagdo de demanda |
para sua exportagédo, mas para garantir recursos naturais e acumular capital.
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De fato, o discurso de Trump no sentido de diminuir a interferéncia dos
Estados Unidos em sua Politica Externa, tende a suavizar os conflitos atuais
(Siria e Ucrania), bem como colocar um jogador a menos nos potenciais
conflitos vindouros.

4.1.1.6. EUA

Ao editar esta Politica de Investimento, ja temos o resultado da eleigao
americana e, bem ao contrario de diversas pesquisas e do gue pensamos nos
Gltimos dias a vitéria foi do Republicano Donald Trump. Mas nao foi s6 ai que
os Republicanos ganharam, o resultado no senado também foi positivo para
eles, além da vitoria ja esperada na sua cadmara baixa.

O resultado mostra uma tendéncia mundial de renegar a globalizacao, os
tratados bilaterais e os discursos tipicamente de esquerda de protecdo das
minorias.

Do ponto de vista dos cenarios, agora ninguém sabe direito o que vai
acontecer na politica externa.

Ha quem diga que Donald Trump €& muito’ préximo de Vladimir Putin, que
tem na Russia um forte opositor da atual politica externa americana. Se isto
realmente tiver fundamento, os movimentos politicos na América Latina, no
Oriente Médio, na Africa e no Leste Europeu poderdo ter novos
desdobramentos. Além deles, as disputas no Mar da China e a polémica
Coréia do Norte podem perder uma participante importante, por que Trump
entende que os paises da regido é quem tem que “custear” a paz na regiéo.

Mas problema, agora, € que Trump foi muito incoerente em sua campanha
politica, e por isto, ninguém sabe o que vira.

41.1.7. Ameérica Latina

Apesar de uma recuperagdo modesta nos pregos das matérias primas em
2016, o crescimento da América Latina permanece contido e o balango de
riscos para a regiao continua inclinado para baixo.

Destacamos o0s seguintes riscos que carregardo nosso horizonte
prospectivo de 2017:

0 Venezuela: conflito entre oposigéo e governo de Maduro;
Argentina: enfraquecimento da economia face a gestao Macri;

México: comportamento da economia face a eleicéo de Trump, novo
presidente dos EUA; e,

Demais paises: baixa adesao popular aos governos constituidos:




4.1.2. No @mbito Domeéstico

A instabilidade politica observada em 2016 continua se refletindo em 2017,
provocando desconfianca com a economia. As reformas conduzidas pelo
governo gerardo insatisfagao popular, acenando com manifestagdes e greves.

No contexto politico, elencamos principais riscos que norteardo nossos
movimentos:

» Composigdo partidaria resultante do processo eleitoral das mesas
diretoras da Camara e do Senado;

» Tramitagdo das agbes que pedem a cassagao da chapa Dilma-Temer
no TSE (Tribunal superior Eleitoral);

» Impactos decorrentes de delagbes premiadas no ambito da operacao
Lava-Jato; e,

» Regularidade das manifestagdes sociais e greves de entidades
representativas face as reformas da previdéncia e trabalhista.

4.2.Cenario Econémico

Para o cenario econémico, procuramos avaliar as causas centrais dos
movimentos conjunturais atuais e usando como referéncia principal as
informagdes divulgadas pelos bancos centrais do Brasil e dos Estados Unidos,
entre outras fontes, sendo compiladas, ajustadas e interpretadas, conforme

segue:

4.2.1. Evolugdo Recente da Economia Mundial

4.2.1.1. Petréleo

Os pregos do petréleo véo se recuperar nos proximos quatro anos, mas em
ritmo bem mais fraco do que se imaginava, segundo avaliacdo da Organizagao
dos Paises Exportadores de Petrdleo (Opep).

Em relatorio anual sobre a perspectiva mundial do petréleo, a Opep previu
que o prego da commodity avangara US$ 5 por barri no medio prazo e
alcangara US$ 60 por barril, em termos nominais, até 2020. A nova projegao é
US$ 20 menor que a referéncia de US$ 80 por barril mencionada pelo grupo no
ano passado para o inicio da proxima década.

A Opep também espera que a demanda por petréleo cresca de forma mais
lenta e que a oferta da commodity continue elevada. No documento, o cartel
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prevé que respondera por grande parte do aumento na produgdo mundial de
petrdleo e que sua fatia global crescera, a medida gue a produgéo de dleo de
xisto dos EUA perder forga.

O relatério da Opep vem num momento em que o mercado de petroleo '
enfrenta pregos persistentemente baixos, com cotacdes mais de 60% abaixo
dos niveis de meados de 2014, e antes de uma reunido de clpula marcada
para 30 de novembro. No encontro, que serd em Viena, a Opep podera
finalizar um acordo provisério para reduzir a produgdo do grupo, de forma a
ajudar a sustentar os precos do petréleo.

Para este ano, a previsdo da Opep & que o prego médio de sua cesta de
diferentes tipos de petréleo bruto figue em cerca de US$ 40 por barril. A cesta
do grupo costuma ser comercializada a valores menores que o petréleo do tipo
Brent, que opera atualmente em torno de US$ 46 por barril em Londres.

Os precos baixos ndo estimularam tanto a demanda quanto a Opep
esperava, de acordo com o relatério. O cartel atribui isso ao impacto
remanescente da crise financeira e a alta taxacao sobre produtos derivados de
petroleo. "Cicatrizes da crise econémica; como os altos niveis de
endividamento das familias, os desequilibrios fiscais e o desemprego elevado,
combinados com cortes nos investimentos das industrias, tém limitado a
propenséo ao consumo", avaliou a Opep.

Em 2021, a demanda global por petrdleo aumentara 1 milh&o de barris por
dia a mais do que previsto um ano atras, a 99,2 milhdes de barris diarios, prevé
o cartel.

A gueda nos pregos também levara a uma diminuicdo na producéo de
paises que n&do pertencem a Opep, permitindo ao cartel ampliar sua
participacdo. A expectativa é que a fatia da Opep na oferta global de petréleo
bruto avance dos atuais 34% para 37% até 2040, segundo o relatorio.

4.2.1.2. Uniao Europeia

A Unido Europeia (UE) reduziu sua previsdo de crescimento da economia
da zona do euro para o proximo ano, segundo o primeiro relatério de projegoes
econdmicas divulgado desde que o Reino Unido votou para sair do bloco, no
fim de junho. A UE agora prevé que o Produto Interno Bruto (PIB) da zona do
euro crescera 1,5% em 2017, ante-estimativa anterior de expansao de 1,8%.
Para este ano, a projecédo da UE para a economia da zona do euro foi elevada,
de +1,6% para +1,7%. Em 2018, espera-se que o PIB da regido, que engloba
19 palses, também se expanda 1,7%.

Ja a previsdo de crescimento para a UE, que & formado por 28 paises, foi
mantido em 1,8% para este ano, mas diminuiu para 2017, de 1,9% para 1,6%.
Para 2018, a projecéao & que o PIB do bloco aumente 1,8"/0.*‘.‘-\_\_
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No relatorio, a Comissdc Europeia, braco executivo da UE, avalia que os
riscos as projecdes aumentaram nos ultimos meses e "estdao claramente
pendendo para baixo". O chamado "Brexit", decisdo do Reino Unido de deixar
a UE, é destacado no documento.

A UE também prevé que o déficit publico da zona do euro devera cair de
1,8% do PIB em 2016 para 1,5% tanto em 2017 quanto em 2018.

Para Pierre Moscovici, comissario da UE para assuntos econdédmicos e
financeiros, o crescimento na Europa vai se firmar no ano que vem, mas
“nestes tempos incertos e volateis, nenhum esforco deve ser poupado para
salvaguardar e fortalecer essa recuperacéo”.

A Comissao Europeia afirmou esperar que a economia do Reino Unido
crescesse mais lentamente, conforme o pais negocia com a Unido Europeia
sua saida do bloco. Além disso, as projecbes do 6rgao da UE apontam para
uma maior inflagdo e mais desemprego no pais. A Comissdo Europeia disse,
em suas projecoes de outono, gue antecipa um crescimento anual de 1,0% no
Reino Unido em 2017, abaixo dos 1,9% deste ano, com a incerteza sobre os
lagos do Reino Unido e a UE, o que deve pesar nos gastos e nos
investimentos. Em maio, a Comissao Europeia projetava 1,8% de crescimento
em 2016 e 1,9% em 2017. O crescimento deve acelerar levemente em 2018,
para 1,2%. Ja a inflacao deve atingir 2,5% em 2017 e 2,6% em 2018, acima da
meta de 2,0% da meta do Banco da Inglaterra (BoE), em meio a uma pressao
sobre os pregos ocasionada pela queda da libra.

A Comissao Europeia, brago executivo da Unido Europeia (UE), elevou sua
previsao de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) da Alemanha em 2016,
de 1,6% para 1,9%. Para 2017, no entanto, a projegdo para o PIB alemao foi
reduzida, de +1,6% para +1,5%. Ja em 2018, a expectativa é que a maior
economia da Europa cresga 1,7%. Na avaliacdo da comiss&o, a Alemanha &
favorecida por um "sélido mercado de trabalho, exportacdes resistentes e forte
expansao dos investimentos em construgao".

A Comissdo Europeia reduziu a previsdo para o crescimento do Produto
Interno Bruto (PIB) da Italia e de Portugal nos préximos anos. Em relatdrio
publicado recentemente, o 6rgao reduziu a previsdo para o crescimento italiano
em 2016 de 1,1% para 0,7%, enquanto a expansdo prevista para 2017 de
1,3% para 0,9%. Para Portugal, a estimativa foi reduzida de 1,5% para 0,9%
em 2016 e de 1,7% para 1,2% em 2017. Ja no caso da Espanha, a previsao de
expansdo para este ano subiu de 2,6% para 3,2%, mas a de 2017 caiu de
2,5% para 2,3%. '

4.2.1.3.'l Russia

A inflacdo da Russia devera ficar abaixo da previsdo do governo neste ano,

em 5,5%, afirmou o ministro de Economia do pais, Alexei Ulyukaev, segundo a
agéncia de noticias russa Interfax. "Este vai ser um ano recorde para nos’,
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disse Ulyukaev a Interfax. "Entendo que, para os padrdes europeus, 5,5% néo
parece inflagdo baixa, mas néo é o caso da Russia.”

A previsio oficial de inflacdo do governo em 2016 & 5,8%. De acordo com o
ministro, a Russia também se encaminha para atingir a meta de inflagéo do
banco central do pais, de 4%, no proximo ano.

O Produto Interno Bruto (PIB) da Russia vai cair de 0,4% a 0,6% no terceiro
trimestre de 2016, segundo relatério mensal publicado pelo Banco da Russia.
De acordo com a autoridade monetaria, o encolhimento no ano ficara entre
0.5% a 0,7%. O banco central prevé uma ligeira recuperagéo em 2017, mas o
crescimento nao deve passar de 1%. Além disso, o investimento na Russia
deve cair entre 2,5% e 3,5% no terceiro trimestre. No ano passado, a economia
russa encolheu 3,7%: em meio a queda dos pregos do petrélec e por sangbes
internacionais.

4.2.1.4. india

A india n&o esta em crise como o Brasil ou os outros emergentes, alias, seu
PIB ja esta batendo o da China. No segundo trimestre cresceu 7,1% ao contra
o mesmo periodo do ano anterior. Ha céticos que colocam que nao da para
confiar nos dados que sdo divulgados pelas autoridades Indianas. As
projecdes do FMI sdo que o PIB Indiano feche com crescimento de 7,4% em
2016 e 2017.

A cémara baixa do Parlamento indiano aprovou o projeto de lei necessario
para trazer Servigos de Impostos de Mercadorias da india (GST), que tende a
desburocratizar fortemente o intercdmbio entre as fronteiras regionais daquele
pais, que & muito diverso. A aprovagdo final tendera a ocorrer apos
confirmacgao por parte do Senado e se torne um ato oficial em margo de 2017.

Quando isto ocorrer, varios impostos a nivel central e estadual serao
substituidos pelo GST. Sera uma enorme simplificagdo. Porém, a india é um
pais muito complexo e tem incorporado uma burocracia consideravel.

Ha estudiosos que colocam que o GST deveria ficar entre 16% e 20% para
ser neutro, mas as aliquotas tendem a ser discutidas depois da aprovacéo da
lei.

4.2.1.5. Japao

O Japdo esta enfrentando uma deflacdo que ja passa a preocupar 0S
especialistas. O indice de precos ao consumidor (CPI) ampliou a sua queda. O
nicleo do CPl em agosto caiu 0,5% ante 0 mesmo més do ano passado. A
situacdo & tal, que o presidente do Banco do Jap&o, Haruhiko Kuroda, disse
dia 21/10/2016 que o BC japonés podera repensar sua otimista projecao de
inflacdo para o préximo ano, evidenciando suas dificuldades de encerrar um
longo ciclo de precgos baixos. E possivel que o BoJ reveja a previsao de que a
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inflagdo chegara a 2% no ano fiscal de 2017 (o préximo ano fiscal japonés
comegara em abril de 2017). Os comentarios de Kuroda reforcam a percepgéo
de que o BaJ efetivamente abandonou a abordagem anterior de tentar gerar
inflac&o de 2% o mais rapidamente possivel.

Com relacdo aos indicadores antecedentes, os do setor industrial vieram
indicando expansao, mas & uma excegao em relagdo aos demais indicadores.

As projecdes do FMI s3o de que o PIB japonés cres¢a em torno de 0,5 e
0,6% nos anos de 2016 e 2017.

Mas o que mais estd chamando a aten¢do na economia japonesa € o
radicalismo de sua politica monetaria, que além de estar adotando taxa de
juros negativa, que de certa forma acompanha a sua deflacédo, praticamente
fixou a taxa de juros de seus titulos de 10 anos em 0%.

Com seus titulos rodando a 0%, o seu parlamento aprova, um pacote
econdmico que tem o objetivo de recolocar nos trilhos o plano de revitalizagao
econdmica, prevendo cerca de 3,3 trilhdes de ienes (US$ 32 bilhdes) em
gastos adicionais, elevando o total orgado para o atual ano fiscal, que se
encerra em margo de 2017, a 100 trilhdes de ienes, o que representa uma alta
de quase 2% em relacdo ao ano anterior.

4.2.1.6. China

Conforme relatorio do FMI, a transigdo econdmica na China, para um pais
mais dependente do consumo interno € menos do investimento e exportagoes,
deve ser benéfico para a economia mundial, desde que seja suave e bem
comunicada. No curto prazo, porém, a avaliagdo é que as mudangas trazem
desafios e terdo repercussdes negativas em varios paises. "Uma fransigdo
bem gerenciada para um crescimento menor, mas que sera mais sustentavel,
reduziria os riscos de uma transigdo mais turbulenta pela frente. Em contraste,
uma transigdo com solavancos e incompleta pode exacerbar os efeitos
negativos".

A previsdo do FMI & que a China deve crescer 6,6% este ano, ritmo que
deve cair para 6,2% em 2017. Nos dois casos, o patamar € menor que em
anos anteriores. Em 2014, o pais asiatico cresceu 7,3%. Para os economistas

do Fundo, essa transicdo na economia chinesa é "necessaria e bem-vinda".
421.7. EUA

Sucedendo a decisdo do Federal Reserve de manter a Taxa de Juros do
seu Overnight inalterada e com as expectativas de que seja elevada em mais
0,25% na préxima reunido em dezembro, a problematica da Politica Monetaria
Americana tera que digerir a vitéria de Donald Trump e a sua critica ostensiva .
a esta Politica. Alias, as criticas foram tdo duras que vamos esperar para ver a

~

reacdo dos membros do FED, com relagdo ao novo inquilino da casa branca
americana.
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A maioria dos indicadores antecedentes vinha indicando a expansdo, mas
teremos que esperar para ver os efeitos da surpreendente vitéria de Donald
Trump nos projetos de empresarios e consumidores.

Existe muita ociosidade na industria do petrélec que pode ser utilizada caso
0 prego do petréleo suba conforme as proje¢des do FMI.

Porém, junto com a reanimagao da industria petrolifera americana, vira a
transmissdo do aumento do custo da energia na inflacdo, além do préprio
aquecimento do mercado de trabalho.

A inflagdo, por sua vez, vem positiva, mas crescendo a um ritmo muito
lento, bem abaixo da meta do FED.

O PIB americano vem crescendo cada vez a taxas menores, o nimero de
14%, na taxa anualizada e sazonalmente ajustada, informado pelo
Departamento do Comércio Americano e que superou esta tendéncia de

- desaceleragdo, tem a explicagdo de eventos extraordinarios, oque indica que
isto € uma tendéncia. Alguns membros do FED reportam este problema a
perda de produtividade da mao de obra americana e a saida da geragdo “babe
boom” do mercado de trabalho. E o ritmo de expans&o mais lento desde 1949.

Em relacdo ao mercado de trabalho americano, temos indices de
desemprego compativeis e satisfatérios na ordem de 5%, porém, este
indicador nZo se transmite para os precos e para o produto.

E interessante ver que os indicadores antecedentes indicam a expanséo da
econdmica americana a ponto de que entendemos quase certo 0 aumento da
sua taxa do over-night em 0,25% na proxima reuniao do FOMC, dia
09/11/20186.

Porém, se vislumbramos o possivel aumento das taxas dos FED/FUNDs na
proxima reunido do FOMC, a normalizagdo da Politica Monetaria americana
tende a se esticar cada vez mais no tempo, ou seja, o espagamento temporal
destes aumentos das taxas de juros do overnight, seja pelas condigdes
internas de sua economia, seja pelos outros bancos centrais que estao
implementando a mesma politica.

Por isto, os riscos inerentes a reversdo da condugdo das Politicas
Monetarias nos paises desenvolvidos, podem evidenciar o surgimento de
bolhas nos mercados de acoes e nos mercados de titulos.

Com a alternancia no poder do Partido Democrata pelo Partido
Republicano, acreditamos que é possivel a reversdo mais rapida destas
politicas acomodaticias, pois a “doutrina republicana” néo tem tanta tolerancia
para a intervencdo no mercado, mesmo que muitas empresas tenham que ir a
faléncia.

Aléem disto, ha a promessa de redugdo de impostos em meio a um
crescimento dos gastos consideravel na administragdo Obama. Acreditamos v
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que havera a reversao deste quadro, principalmente por que o Trump tem a
maioria no congresso.

Por isto, 0 ano de 2017 sera um ano de transi¢do e a possibilidade de uma
mudan¢ca na ftrajetéria da Politica Econdémica Mundial, alterando dos
“Quantitative Eeasing” para os “Fail Easing” pode ser uma realidade prevista.

4.2.1.8. América Latina

Apesar de uma recuperacdo modesta nos precos das matérias primas em
2016, o crescimento da América Latina permanece contido e o balango de
riscos para a regiao continua inclinado para baixo.

Destacamos os seguintes riscos que carregardo nosso horizonte
prospectivo de 2017:

B Venezuela: conflito entre oposicao e governo de Maduro;
Argentina: enfraquecimento da economia face a gestao Macri;

México: comportamento da economia face a eleicao de Trump, novo
presidente dos EUA; e,

Demais paises: baixa adesao popular aos governos constituidos.

4.2.2. Evolugdao Recente da Economia Doméstica

A instabilidade politica observada em 2016 continua se refletindo em 2017,
provocando desconfianca com a economia. As reformas conduzidas pelo
governo gerarao insatisfacao popular, acenando com manifestagoes e greves.

No contexto politico e econdémico, elencamos principais riscos que
norteardao nossos movimentos:

Formulagéio e coordenacgéo das politicas fiscal e monetéria;

Ritmo e implementagéo das reformas da previdéncia e trabalhista;
Rumo dos indicadores de produgdo, consumo e renda;

Trajetoria da inflaglo e suas repercussdes na taxa de juros Selic;
Flutuagdes no cambio e seus efeitos na balan¢a comercial; e,
Crise fiscal dos estados.

VVVYVVYV

5. Projegdes 2017 - 2020

Apbés observar a evolugdo recente do cenario politico-econémico € seus
possiveis desdobramentos, o PREVIMPA buscou projetar o desempenho de
varidaveis que estdo intimamente correlacionadas com o desempenho de seus
investimentos. Para tanto, por prudéncia e conservadorismo, escolheu-se
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utilizar tanto a mediana das expectativas de mercado divulgadas pelo Banco
Central em seu relatério FOCUS de 04/11/16, quanto as expectativas de
mercado do grupo “Top 5 — Médio Prazo” desse mesmo relatorio, bem como as
taxas em que estio sendo negociados os depdsitos interfinanceiros de 1 um
dia na BM&FBovespa. Observe as tabelas abaixo:

Projegdo Expectativas de mercado - BACEN - Mediana - dia 04/11/16
Varidveis 2016 2017 z2018 2015 2020
IFCA 5,88 4,94 4,50 4,50 4,50
Cambio Fim Anc 3,20 & 38 3;49 3,87 1,686
Média Cambio 3,43 231 3,43 2,52 3,63
Meta S5ELIC Fim Ano 13,50 1878 10,00 8.75 8,45
SELIC efetiva Fim Ano* 13,40 10,85 2,90 2,65 9,15
Média SELIC QOver 14,13 11,83 10,04 10,00 9,30
Jurcs Reals Ex-Post* 6, TR 6,38 Biah 5,26 4,78
PIB =3 3L 1,20 2,45 2,50 2,80
Resultado Primdric % do PIB -2,60 -2,20 -1,40 -0;35 0,50
Meta Atuarial¥* 13528 11,24 10 77 10,77 10,77

Tabela 1 — Projecao de Indicadores — Fonte: Expectativas de mercado BACEN 04/11/16 e (") UINVIPREVIMPA.

Na tabela 1 é possivel notar que a mediana das expectativas do mercado
projeta uma desinflacdo para os anos seguintes, saindo de um IPCA de 6,88%
em 2016 para 4,94% em 2017, atingindo somente em 2018 o centro da meta
de inflagdo do Banco Central de 4,5%. Para o cambio & esperada cotagao em
leve alta nos anos seguintes, saindo de R$ 3,20 por dolar em 2016 para R$
3,66 por délar em 2020, refletindo o processo esperado de normalizagdo das
taxas de juros americanas. Para a SELIC, a mediana do mercado espera uma
significativa reducio de em torno de 3 p.p. em 2017, atingindo a taxa de 10%
possivelmente ja ao final de 2018 e seguindo reducdo gradual nos anos
posteriores de 2019 e 2020 para taxa em torno de 9% ac ano. Para o PIB ¢
esperada forte recessdo em 2016 e leve recuperacdo nos anos seguintes,
apresentando crescimento de 1,20% em 2017; 2,45% em 2018 e 2,50% em
2019 e em 2020, porém ainda com crescimento relativamente baixo, quando
comparado com paises emergentes asiaticos e mesmo latino americanos,
todavia tal crescimento relativamente baixo parece ser condizente com o atual
PIB potencial do pais, algo estimado em torno de 2% a 2,5% ao ano. Para o
resultado primario € esperado déficit ao longo de praticamente todo o horizonte
de projecdo, saindo de um déficit de 2,60% do PIB em 2016 para um superavit
de 0,50% do PIB em 2020, algo que corrobora a expectativa de crescimento
em todo o periodo projetado da relagéo divida bruta sobre PIB, uma vez que
seria necessario um superavit primario acima de 2,5% do PIB para estabilizar,
ou mesmo, diminuir essa relagéo, logo esse indicador devera buscar o patamar
de 80% nos proximos anos, nivel relativamente alto quando comparado com
paises emergentes. Diante dos indices de inflacdo esperados, a meta atuarial
do Previmpa devera fechar em 13,29% em 2016; 11,24% em 2017 e 10,77%
em 2018, 2019 e 2020. Agora observe a tabela 2 abaixo: \




Projecdo Expectativas de mercado - BACEN - Top 5 Médic Prazo - dia 04/11/16
Variaveis 2016 2017 2018 2019 2020
IPCA Mediana &,397 5,03 4,50 4,50 4,50
IPCA Maximo 7.00 5,50 5,20 4,50 4,64
IPCA Minimo £, 84 4,53 4,50 4,00 4,00
Cimbio Fim Ano Mediana 3,20 3,50 3,45 X557 FeES
Cémbio Fim Ano Miximo RN 3,60 4,10Q 4,50 4,90
Cambic Fim Ano Minimo 3,00 2,80 2,65 2,60 2,60
Média Cambic Mediana 3,43 3,432 3,44 253 3,60
Média Cambio Maximo 3542 3,48 3,90 4,30 4,70
Média Cambic Minimo 3,40 317 2,60 2,60 2,60
Meta SELIC Fim Ano Mediana 13,75 11,25 10,00 10,00 10,00
Meta SELIC Fim Ano Maximo 14,25 14,25 14,25 14,25 14,25
Meta SELIC Fim Ano Minimo 13,50 11,00 10,00 10,00 10,00
Média SELIC Over Mediana 14,16 L1587 10,50 10,00 10,00
Média SELIC Over Maximo 14,22 14,25 14,25 14,25 14,25
Média SELIC Over Minimo AT Tl TR 10,00 10,00 10,00

Tabela 2 — Projecéo de Indicadores Top 5 — Fonte: Expectativas de mercado BACEN D4/11/16.

Na tabela 2 é possivel observar as expectativas do grupo Top 5, grupo
formado pelas cinco instituicdes que mais acertam as projecdes de médio
prazo dos indicadores selecionados. Aqui se ressalta a diferenca entre a meta
SELIC esperada para o fim de cada ano por esse grupo, sendo que mesmo a
previsao minima nao fica abaixo de 10% em todo o periodo analisado, e a
meta SELIC esperada pelo mercado, a qual ja projeta valor abaixo de 10% a
partir de 2019. Diante disso, ressaltam-se as taxas negociadas pelo mercado
demonstradas na tabela 3 abaixo.

Mercado Futuro de Depdsito Interfinanceiro de 1 dia - dia 04/11/16

Indica SELIC Meta do final
DI Futuro Fechamento de anc anterior +*
Janeiro de 2017 13,71 Brntre 13,50 & 13,75
Janeirc des 2018 F22 1 Bntre: 10,75 & 11,25
Janeiro de 2019 11,54 Bntxze 10,00 = 10,50
Janeiro de 2020 11,42 Entre 10,75 & 11,28
Janeiro de 2021 11,39 Bntye 10,75 & 11,25

Tabela 3 — DI Futuro — Fonte: BEM&FBovespa 04/11/18 e (*) UINV/PREVIMPA.

Na tabela 3 é possivel notar que os Dls futuros indicam em 04/11/2016 a
taxa SELIC meta em queda até o final de 2018, alcangando patamar entre 10%
e 10,50%; retomando a alta em 2019 para patamar entre 10,75% e 11,25%;
mantendo esse patamar em 2020, alta que contraria o relatério Focus de
04/11/2016 tanto na mediana das expectativas de mercado, quanto na
mediana das expectativas do grupo Top 5.

5.1.Projecoes Renda Fixa

Em renda fixa, nota-se uma correlagdo positiva muito forte entre as taxas de
juros reais americanas e as taxas de juros reais brasileiras, sobretudo nas com
prazo fixo de 10 anos, uma vez que o mercado financeiro utiliza as taxas de
juros dos treasurys americanos para mensurar a taxa ‘livre de risco” mundial.
Diante dessa observacao, buscaram-se projetar, com base nas projecdes do
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FOMC do dia 21/09/16, os efeitos que a realizacdo das proje¢es daquele
comité teria sobre as taxas de juros reais brasileiras. Observe a tabela 4
abaixo.

Titulos Piblicoa L
Federais ) 04/Nov/2016
Papel IPCA NTN-B - Taxa (% a.a.)/252
2017 2018 2019 2020
Rend. ‘Rend.
T 31:31 Tx. Rend. Tx. Rend. Tax. -3ﬁ::1
Tx. Ind. i Ind. | Anual de | Ind. Anual de | Iad,

ITndicat | Pim “4123’15 Pim (31/12/17 a| Fim | 31/12/18 a| Fim 31’{:’1’

. ivas Ano* | 39,7ay17 | Ano* | 31/12/i8* | Amor | 31/12/20% | Ano* a3 19/2¢
Data de - *

Vencimento | 04/11/16

15/05/2017 | &,5310 - - - - - - - -
15/08/2018 | 6,1258 | 6,1109 | 6,1400 - 2 - = . -
15/05/2019 | 5,9670 | 6,2404 | 5,6348 | 6,5776 §,1284 - % : =
15/08/2020 | 5,9783 | 6,3879 5,0516 56,7161 5,8510 6,2185 7,0241 - -

15/05/2021 | 56,0300 | 6,6649 | 4,1973 | 6,9932 5,8847 | 6,4955 | 77,6695 6,8500 | 6,3673
15/08/2022 | &,a0018 | 6,7003 | 3,2437 | 7,0286 5,5081 | 6,7726 | 7,6972 7,1270 | 6,2003
15/03/2023 | 5,9400 | 6,7375 | 2,40987 | 7,0657 5,3554 | 7,0514 | 7,1114 7,4058 | 6,2745
15/05/2023 | 5,9400 | 6,7358 | 2,3113 | 7, 0640 5,3017 | 7,049 | 7,1119 7,4041 | 6,2168
15/08/2024 | 5,9200 | 6,7132 | 1,4714 | 7,0414 24,8696 | 7,3266 5,7434 7,6811 | 6,0527
15/08/2026 | 5,9100 | 6,6907 | 0,2375 | 7,0189 4,1973 | 7,3975 | 4,s5621 7,7518 | 5,4236
15/08/2020 | 5,7433 | 6,6733 | -3,9352 | 7,0016 2,8999 | 7,3524 3,3736 7,70638 | 4,0009
15/05/2035 | 5,7802 | 65,6560 | -8,5952 | &,9842 1,3791 7,3350 1,7729 7.6805 | 2,3667
15/08/2040 | 5,7401 | &,6299 | -10,324 | 5,9581 | -0,2874 | 7,3177 | -0,1467 | 7,6722 | 0,5871
15/05/2045 | 5,7681 | §,6038 | -12,288 | 5,8320 | -1,7685 | 7,291 | -1,7381 | 7,6461 |-1,0006
15/08/2050 | 5,7228 | 6,5776 | -15,857 | 6.9089 | -3,3811 | 7,2655 | -3,4690 | 7.8193 |-2,7277
15/05/2055 | 5,6976 | 6,58515 | -18,608 | 6,8797 | -4,8189 | 7,2394 | -5,0102 | 7.5938 | -4,2659

Tabela 4 — Projecao de rendimentos NTN-Bs Cenério Base — Fonte: ANBIMA e (%) UINV/PREVIMPA,

Observando a tabela 4, nota-se que, em 04/11/2016, a taxa indicativa
(ANBIMA) da NTN-B com vencimento em 15/05/2019 estava em IPCA +
5.9670% ao ano, ja a taxa indicativa da NTN-B com vencimento em 15/05/2055
estava em IPCA + 56976%. O cenario central, calculado pela Unidade de
Investimentos do Previmpa, projeta que em 31/12/2017 a taxa indicativa da
NTN-B com vencimento em 15/05/2019 estara em IPCA + 6,2494% ao ano,
gerando uma rentabilidade anual (base de 252 dias Uteis) entre 04/11/2016 e
31/12/2017 de IPCA + 5,6348% ao ano; ja para a NTN-B com vencimento em
15/05/2055 se espera que a taxa indicativa, em 31/12/2016, esteja em IPCA +
6,5515% ao ano, gerando uma rentabilidade anual entre 04/11/2016 e
31/12/2017 de IPCA - 18,608% ao ano. Ja, em 31/12/2018 é esperado que a
taxa indicativa da NTN-B com vencimento em 15/05/2019 atinja IPCA +
6,5776% ao ano, gerando uma rentabilidade anual entre 31/12/2017 e
31/12/2018 de IPCA + 6,1284% ao ano; ja para a NTN-B com vencimento em
15/05/2055 & esperado que a taxa indicativa atingisse, em 31/12/2018, IPCA +
6,8797% ao ano, gerando uma rentabilidade anual entre 31/12/2017 e
31/12/2018 de IPCA - 4,8189% ao ano. Portanto, observando as projecoes :
contidas na tabela 4, & possivel perceber que ao longo de 2017 as NTN-B's f
com prazos de vencimento mais longos, tendem a ter performances negativas
bem expressivas, algo que seria em parte acompanhado ao longo de 2018,
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2019 e 2020, uma vez que para a NTN-B com vencimento em 15/05/2055 e
esperado rendimento anual de IPCA — 4,8189% a.a., IPCA - 5,0102% a.a. e
IPCA —4,2659% a.a. para os respectivos anos. Aqui, vale ressaltar, que essas
projecdes desconsideram o descarrego de juros semestrais, ou, o0 que em tese

seria semelhante, considera que os juros semestrais serdo aplicados no ,
mesmo dia, no mesmo montante e no mesmo ativo que originou o descarrego

de juros.

Agora, analisando o rendimento das Letras Financeiras do Tesouro (LFT)
sob o cenario tracado pelo relatério FOCUS de 04/11/16 (tabela 1), apresenta-
se na tabela 5 o provavel rendimento desses titulos até 2020.

‘Rendimento Letras Financeiras do Tesouro

Varidveis 2016 2017 2018 2019 2020
Rendimento Nominal 14,13 11,63 10,04 10,00 3,80
Rendimento Real* 6,78 5,38 5,30 5,26 4.78

Tabela 5 — Projecdo de rendimentos LFT - Fonte: Expectativas de mercado BACEN 04/11/16 e (%) UINV/PREVIMPA.

Observando a tabela 5, nota-se que as LFT’s devem render IPCA + 6,78%
em 2016, IPCA + 6,38% em 2017, IPCA + 5,30% em 2018, IPCA + 5,26% em
2019 e IPCA + 4,78% em 2019, logo, nesse cenario, tende a bater a meta
atuarial de longo prazo em 2016 e 2017.

5.2.Projegoes Renda Variavel

De acordo com a resolugdo 3.922, os investimentos em renda variavel
devem ser referenciados nos indices: IBOV, IBrX e IBrX-50. Assim sendo, a
projecao para o desempenho da renda variavel, & a prépria projecdo desses
indices.

Vale ressaltar que esses indices sdo revistos a todo o momento, o IBOV,
por exemplo, tem sua carteira alterada a cada quadrimestre, logo a previsao de
desempenho desses indices € extremamente dificl, uma vez que suas
carteiras nao sao fixas.

Contudo, para efeitos de projecao e por que a Unidade de Investimentos do
Previmpa ainda ndo consolidou uma melhor ferramenta que projete o
comportamento desses indices, utilizaremos a regressao linear formada pelos
valores de fechamento desde o fundo da crise ﬁnancejra em 27/10/2008 até
04/11/2016. Abaixo seguem as projecdes ca!culadasé

LY
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Rendimento Indices de Renda Variavel
Varidveis 2016 2017 2018 2019 2020
IBOV erro % 7.953,64 €1..48%7, 78 B0 .466,87 49.435,56 48 .388,48 47.349,29
Rendiments Nominal 18,80% -2,00% -2,04% -2,12% -2,15%
Randimente Real 11,15% -6,562% -6, 2E8% -6,33% -6, 36% L]
IBr¥ erro & 2.224,78 22.616,68 23.156,390 23.597,.11 24.246,00 24._790,55
Rendimento Nominal 24,73% 2,398 2,33% 2,32% 2,25%
Rendimento Real 16,70% -2,43% -2,07% -2,09% -2,16%
IBr¥-50 erro + 559,16 9.038,80 9,155,865 9.272,49 9.391,21 9.509,00
Rendimento Nominal 22,86% 1,29% 1,28% 1,28% 1,25%
Bendimenta Real 14,95% -3,48% -3,08% -3,08% =3, 11%

Tabela 6 - Projecdo de rendimentos Indices de renda varidvel — Fonte: UINVIPREVIMPA.

Observando a tabela 6, identifica-se que o indice de renda variavel que
tende a ter a melhor performance ao longo do periodo projetado € o IBrX,
fechando 2017 em 23.156,90 pontos com um erro de 2.224,78 pontos para
cima ou para baixo, acumulando um rendimento nominal de 2,39% sobre 2016
e um rendimento real de -2,43%, sendo que, por essas projecdes simples,
todos os indices de renda variavel tendem a ter rendimentos reais negativos a
partir de 2017. Aqui, vale ressaltar, mais uma vez, que a utilizagdo de
regressao linear para prever o comportamento desses indices ndo € a melhor
ferramenta, portanto essas projecdes devem ser olhadas com muito cuidado,
pois n&o tendem a refletir a realidade futura, sendo que, ao longo do tempo, a
UINV buscara consolidar ferramentas que auxiliem a projetar com maior
confianga o desempenho da renda variavel, logo essas projecdes sdo
utilizadas apenas como informacd@o, ndo sendo utilizadas para decisdes de
aplicagéo ou resgate de valores monetarios.

6. Estratégia de Alocagdo dos Diversos Segmentos.

O Comité de Investimentos tera como objetivo a capitalizagéo do fundo
previdencidrio através da gestdo de carteira de ativos, nos termos e limites
desta Politica de Investimentos e da Regulamentagdo em vigor,
implementando, sempre que oportuno, o rebalanceamento da carteira entre as
diversas modalidades a fim de buscar a melhor relag&o risco retorno.

7. Orientagdo de Investimentos

Nesse contexto, propde-se adotar os limites permitidos pela Resolugdo
BACEN n° 3922/2010, alterada pela Resolugdo BACEN n° 4.392, de
19/12/2014.

7.1.Segmento de Renda Fixa

No segmento de renda fixa, as aplicacdes dos recursos do PREVIMPA
subordinam-se aos seguintes limites:

| - até 100% (cem por cento) em:
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a)

b)

titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema
Especial de Liquidagdo e Custddia (SELIC);

cotas de fundos de investimento, constituidos sob a forma de
condominio aberto, cujos regulamentos prevejam gue suas respectivas
carteiras sejam representadas exclusivamente pelos titulos definidos na
alinea "a" deste inciso e cuja politica de investimento assuma o
compromisso de buscar o retorno de um dos subindices do Indice de
Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duragdo Constante Anbima
(IDkA), com excec¢do de qualquer subindice atrelado a taxa de juros de
um dia;

Il - até 15% (quinze por cento) em operagdées compromissadas, lastreadas
exclusivamente pelos titulos definidos na alinea "a" do inciso I;

Il - até 80% (oitenta por cento) em:

a)

b)

cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou como
referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa,
constituidos sob a forma de condominio aberto e cuja politica de
investimento assuma o compromisso de buscar o retorno de um dos
subindices do indice de Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duracao
Constante Anbima (IDkA), com excecao de qualquer subindice atrelado
a taxa de juros de um dia;

cotas de fundos de indices de renda fixa cujas carteiras sejam
compostas por ativos financeiros que busquem refletir as variagées e
rentabilidade dos subindices do Indice de Mercado Anbima (IMA) ou do
indice de Duragao Constante Anbima (IDkA), com excegdo de qualquer
subindice atrelado a taxa de juros de um dia;

IV - até 30% (trinta por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou como

b)

A

a)

b)
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referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa,
constituidos sob a forma de condominio aberto;

cotas de fundos de indices cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices
de referéncia de renda fixa;

até 20% (vinte por cento) em:

depositos de poupanca em instituicao financeira considerada como de
baixo risco de crédito pelos responsaveis pela gestdo de recursos do
regime proprio de previdéncia social, com base, entre outros critérios,
em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em
funcionamento no Pais;

Letras Imobiliarias Garantidas;




VI - até 15% (quinze por cento) em cotas de classe sénior de fundos de
investimento em direitos creditdrios, constituidos sob a forma de condominio
aberto; '

VIl - até 5% (cinco por cento) em: :

a) cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditarios,

constituidos sob a forma de condominio fechado; ou

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou como

referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa que
contenham em sua denominagdo a expressao "crédito privado”.

VIII - As operacdes que envolvam os ativos previstos na alinea “a” do inciso
| deverdo ser realizadas por meio de plataformas eletrénicas administradas por
sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), nas suas respectivas areas de
competéncia, admitindo-se, ainda, aquisicbes em ofertas publicas do Tesouro
Nacional por intermédio das instituicdes regularmente habilitadas, desde que
possam ser devidamente comprovadas.

IX - As aplicagdes previstas nos incisos Ill e IV subordinam-se a que a
respectiva denominagéo ndo contenha a expressdo "credito privado”.

X - As aplicacbes previstas nos incisos Il e IV e na alinea “b” do inciso VII
subordinam-se a que o regulamento do fundo determine:

a) que os direitos, titulos e valores mobiliarios que comp&em suas carteiras
ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de
crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacéo efetuada por
agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais; e

b) que o limite maximo de concentragao em uma mesma pessoa juridica,
de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle
comum seja de 20% (vinte por cento).

Xl - As aplicagbes previstas no inciso VI e alinea “a” do inciso VII,
subordinam-se a:

a) que a série ou classe de cotas do fundo seja considerada de baixo risco
de crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada
por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais;

b) que o regulamento do fundo determine que o limite maximo de
concentracdo em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou
quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por
cento).

c) a totalidade das aplicacdes previstas nos incisos VI e VIl ndo devera
exceder o limite de 15% (quinze por cento).

Politica de Investimentos — PREVIMPA 25/11/2016 Pagina, 26
-




Xll - muito embora a natureza dos investimentos do Regime Proprio de
Previdéncia dos Servidores do Municipio de Porto Alegre tenha o horizonte do
Longo Prazo, o gestor podera implementar operacbes de investimentos e
desinvestimentos de curto prazo, buscando obter ganhos nas distorgdes de
precos, excessos de valorizagdo ou desvalorizacdo de ativos financeiros, '
disponiveis no mercado e previstos nesta Politica de Investimento.

7.2.Segmento de Renda Variavel

No segmento de renda variavel, as aplicagées do PREVIMPA subordinam-
se aos seguintes limites:

| - até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento
constituidos sob a forma de condominio aberto e classificados como
referenciados que identifiquem em sua denominagdo e em sua politica de
investimento indicador de desempenho vinculado ao indice Ibovespa, IBrX ou
IBrX-50;

Il - até 20% (vinte por centc) em cotas de fundos de indices referenciados
em acdes, negociadas em bolsa de valores, admitindo-se exclusivamente os
indices Ibovespa, IBrX e IBrX-50;

Il - até 15% (guinze por cento) em cotas de fundos de investimento em
acdes, constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos regulamentos dos
fundos determinem que as cotas de fundos de indices referenciados em acodes
que compdem suas carteiras estejam no ambito dos indices previstos no inciso
Il

IV - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento
classificados como multimercado, constituidos sob a forma de condominio
aberto, cujos regulamentos determinem tratar-se de fundos sem alavancagem;

V — as aplicagdo em fundo de investimento em participacdes, constituidos
sob a forma de condominio fechado estdo limitados em até 5% (cinco por
cento) e a decisao de investimento devera ser precedida de parecer favoravel
de viabilidade econdmico financeira e conformagdo juridica por parte do
Comité de Investimentos e aprovacao do Conselho de Administracao.

VI = as aplicacdes em fundo de investimento imobiliario estarao limitadas
em até 5% (cinco por cento) e estardo condicionadas ao que segue:

a) com cotas do fundo deverac ser negociadas na bolsa de valores;

b) caso o interesse da aplicagdo no fundo seja a obtengdo de renda, a
aplicacao efou resgate sera precedida de parecer favoravel de
viabilidade econdémico financeira e juridica por parte do Comité de
Investimentos e aprovacao do Conselho de Administragao;

c) caso o interesse da aplicagao seja a compra para revenda das cotas no
medio e curto prazo, as aplicagdes nos fundos imobiliarios deverao ser
precedidas do estudo do mercado de fundos imobiliarios e a
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apresentagdo da estratégia de saida por parte do Comité de
Investimentos para posterior aprovagao do Conselho de Administrac&o.

VII - As aplicagdes previstas em renda variavel, cumulativamente, limitar-se-
ao a 30% (trinta por cento) da totalidade dos recursos do PREVIMPA e aos
limites de concentragcdo por emissor conforme regulamentagdo editada pela
Comisséao de Valores Mobiliarios.

VIIl - Para potencializar o rendimento das aplicactes em fundos de indice
ou em fundos imobiliarios, os gestores poderdo implementar operagdes de
day-trade

7.3.Segmento de Imdveis

As aplicagbes no segmento de imodveis serdo efetuadas exclusivamente
com os imdveis vinculados por lei ac PREVIMPA, sendo que esses imoveis
poderdo ser utilizados para a aquisicdo de cotas de fundos de investimento
imobiliario, cujas cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores.

7.4.Limites Gerais

| - Para cumprimento integral dos limites e requisitos estabelecidos na
Resolucdo 3.922/10, equiparam-se as aplicacbes dos recursos realizadas
diretamente pelo PREVIMPA aquelas efetuadas por meio de fundos de
investimento ou de carteiras administradas.

Il - As cotas de fundos de investimento dos segmentos de renda fixa e
renda variavel podem ser consideradas ativos finais desde que os prospectos
dos respectivos fundos contemplem previsdo de envio das informagdes das
respectivas carteiras de aplicagbes para o Ministério da Previdéncia Social na
forma e periodicidade por ele estabelecidas.

Il - As aplicagdes dos recursos em depositos de poupanga e Letras
Imobiliarias Garantidas ficam igualmente condicionadas a que a instituicdo
financeira nao tenha o respectivo controle societario detido, direta ou
indiretamente, por Estado.

IV - As aplicagdes do PREVIMPA em fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento serdo admitidas desde que seja possivel identificar e
demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composicées, limites e
garantias exigidas para os fundos de investimento de que trata a resolugéo
3920

V - As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento ou fundo de indice, a que se
referem o item 6.1, incisos Illl e IV, e 0 item 6.2, inciso |, ndo podem exceder a
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20% (vinte por cento) das aplicagdes dos recursos do regime préprio de
previdéncia social.

VI - O total das aplicagées dos recursos do PREVIMPA em um mesmo
fundo de investimento devera representar, no maximo, 25% (vinte e cinco por !
cento) do patriménio liquido do fundo.,

VIl - A observancia do limite de 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdnio
liquido do fundo é facultativa nos 120 (cento e vinte) dias subsequentes a data
de inicio das atividades do fundo.

VIIl - Para aplicagfes em fundos de investimento em direitos creditorios o
limite de 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquido do fundo deve ser
calculado em proporcdo do total de cotas de classe sénior e nao do total de
cotas do fundo.

IX - Nao serao considerados como infringéncia dos limites de aplicacoes os
eventuais desenquadramentos decorrentes de valorizagao ou desvalorizacao
de ativos financeiros, que ndo excedam 25% (vinte e cinco por cento) do limite
definido:

a) Para o limite estabelecido no inciso VI do item 6.1 referente a classe de
cotas sénior de fundos de direitos creditorios sob a forma de condominio
aberto ou fechado;

b) Para o limite estabelecido no inciso VIl do item 6.1 referente a fundos de
investimento classificados como renda fixa ou como referenciados em
indicadores de desempenho de renda fixa que contenham em sua
denominac¢ao a expressao "crédito privado";

¢) Para o limite estabelecido no inciso Xl do item 6.1;

d) Para o limite estabelecido no inciso |V do item 6.2 referente a fundos de
investimento classificados como multimercado, constituidos sob a forma
de condominio aberto;

e) Para o limite estabelecido no inciso V do item 6.2 referente a fundo de
investimento em participagbes, constituidos sob a forma de condominio
fechado;

f) fundos de investimento imobiliario, com cotas negociadas em bolsa de
valores.

X - Também ndo serdo considerados como infringéncia dos limites de /
aplicacdes os eventuais desenquadramentos decorrentes de valorizagcdo ou
desvalorizagao de ativos financeiros, no prazo maximo de 180 (cento e oitenta)

dias, com excecao dos limites definidos nos incisos |X deste item.

Xl - Enquanto perdurar os excessos em relacdo aos limites estabelecidos
nos itens 6.1 e 6.2, o PREVIMPA ficara impedido de efetuar novas aplicacdes n

gue onerem os excessos verificados, relativamente aos limites excedidos. '
XIl = Aplicacées em fundos de investimento com caréncia de um ano ou
mais para resgate, deverao ser autorizadas pelo Conselho de Administracao.
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7.5.Vedacoes

E vedado ao PREVIMPA:

| - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cuja
atuacdo em mercados de derivativos gere exposicdo superior a uma vez o
respectivo patriménio liquido;

Il - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cujas
carteiras contenham titulos que ente federativo figure como devedor ou preste
fianca, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualquer outra forma;

lll - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento em
direitos creditérios nao padronizados,

IV - praticar as operacdes denominadas day-trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do
PREVIMPA possuir estoque ou posigdo anterior do mesmo ativo, quando se
tratar de negociagOes de titulos publicos federais realizadas diretamente pelo
PREVIMPA; e

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que nao os previstos nesta politica.

VI - negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcao.

8. Disposigoes Gerais

| - A presente Politica de Investimentos devera ser revista anualmente a contar
da data de sua aprovacao pelo Conselho de Administragdo, sendo que o prazo
de vigéncia compreendera o periodo de 01.01.2017 a 31.12.2020 (48 meses).

Il - Revisdes extraordinarias ao periodo legal deverao ser realizadas sempre /
que houver necessidade de ajustes perante o comportamento/conjuntura do (_,Q,(
mercado e/ou quando se apresentar o interesse da preservagédo dos ativos ?
financeiros do PREVIMPA.

lll - As aplicagcdes que ndo estiverem claramente definidas neste documento, e

que estiverem de acordo com as diretrizes de investimento e em conformidade

com a legislagdo aplicavel em vigor, deverao ser levadas ao Conselho de
Administragdo do PREVIMPA para avaliagdo e autorizagao.

IV - Observancia quanto & manutengao da posicdo em vigor no Tribunal de

Contas do Estado do Rio Grande do Sul — TCE/RS (Pareceres n° 12/2004, :
17/2004 e 34/2004) quanto & impossibilidade de depésitos de disponibilidades

de caixa em instituices financeiras ndo oficiais (bancos privados). | (‘ ﬂ
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V - Os membros do Comité de Investimentos do PREVIMPA devem ser
certificados pela ANBIMA.

VI — Bimestralmente o Comité de Investimentos apresentara ac Conselho de
Administragdo uma sintese dos investimentos e resultados alcangados no '
periodo e no acumulado do ano, com indicagio de cenarios de riscos possiveis
gue possam ser vislumbrados no curto prazo.

VIl - E parte integrante deste plano de investimentos, a Ata do Conselho de I
Administragdo, que aprova a presente Politica de Investimento, devidamente |/
assinada. ﬁ
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PREFEITURA MUNICIPAL DE PORTO ALEGRE

DEPARTAMENTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIiPIO DE PORTO ALEGRE.

CONSELHO DE A]}MINISTRACAO

O 00— O A WD e |
|

CONSELHO DE ADMINISTRACAO :
ATA 031/2016

Dia 06 de dezembro de dois mil e dezesseis, as nove horas e trinta minutos, no
prédio do PREVIMPA sito 2 Rua Uruguai nimero duzentos ¢ setenta ¢ sete, décimo
quarto andar, teve inicio a quingentésima trigésima terceira reuniao ordinaria do
Conselho de Administragio do PREVIMPA. Estiveram presentes 0s seguintes
conselheiros: Renan da Silva Aguiar, Luis Fernando de Fraga Silva, Edson Zomar
de Oliveira, Luciane Percira da Silva, Luis Ferrari Borba, Marilena Ruschel da
Cunha, Teresinha Casagrande, Antonio Carlos da Costa Pinto, Alvaro Dion
Teixeira, Laerte Campos de Oliveira, Marisa Ney Santos Pinho, Macrcio de
Almeida Flores Cruz, Pedro Luis da Silva Vargas, Valdemir de Souza Estran,
Clarazete Gautério de Farias, Adroaldo Bauer Spindola Corréa, Alessandra
Bocorny de Azevedo e Cleida Maria da Cunha Feijo. Luciane Pereira da Silva,
Presidente do Conselho de Administracio, e Luis Fernando de Fraga Silva,
Secretario do Conselho, iniciaram a reunidao apresentando a Ata 030/2016 de
22/11/16 aprovada pelos conselheiros presentes, na continuagdo, passaram aos
informes (item 02 do expediente) O Consclheiro Pedro Luis da Silva Vargas
informou quanto a aprovagdo da Lei Orcamentaria Anual do exercicio de 2017. Ao
mesmo tempo questionou o destaque feito quanto a Reserva de
Contingéncias/RPPS no valor de R$ 328.129.376,00. O Consclheiro Renan
informou que € destacado no campo das despesas, uma vez que 0 Regime
Capitalizado estd no periodo de acimulo e esse valor corresponde ao projeto de
receitas com contribuicoes previdencidrias e de aplicacbes financeiras. O
Conselheiro Adroaldo colocou sua preocupagdo com relagdo ao recolhimento das
contribuigdes patronais, em fungdo da possibilidade de atraso noticiado pelo
prefeito quanto ao pagamento do décimo terceiro ¢/ou folha de Dezembro, o que
avolumaria ainda mais os débitos pendentes com o Previmpa. A conselheira
Luciane informou que haverd assembléia dos municiparios, promovida pelo
SIMPA, no dia treze de dezembro, as 14 horas no Centro de Eventos Parque
Harmonia. Terminando os informes a presidente passou ao item 01 da Ordem do
Dia. O servidor Dalvin Gabriel José de Souza, chefe da Unidade de Investimentos,
apresentou os principais destaques da Politica de Investiinentos para o quadricnio
2017/2020. Apés a apresentagdo, foram esclarecidas as| diyvidas colocadas pelos
conselheiros, tendo sido todas, esclarecidas e sanadas.

Conselho zocou em votacao,



46 Investimentos 2017/2020, por unanimidade. Nada mais havendo a tratar a presidente
47 Luciane encerrou a reuniao as dez horas e trinta minutos e, eu Luis Fernando de
48 Fraga Silva secretario deste Conselho, lavroa presente Ata que, apés lida e

49 aprovada, sera a%da pelos presentes.
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CAD - LISTA DE PRESENCAS 06 DE DEZEMBRO 2016

TITULAR ASSINATURA SUPLENTE ASSINATURA
Renan da Silva Aguiar (1) \ 2 ? &~~~ |Fabiana Zambiasi (i)
Luis Fernando de Fraga Silva (e) l\u\; ,-.f;l{p L !{,\h Onéia da Silva Machado (e)
Edson Zomar de Oliveira (e) ] 5 Simone Silva Dorneles (¢)
Fabiane Borges Pavani (¢) Marta Soares da Rocha (e) Wl
Luciane Pereira da Silva () Valdemir de Souza Estran (e) (| {
Luis Ferrari Borba (¢) - |Clarazete Gautério de Farias (e) | \ - 22 80U Qir

Paulo Valentim Saldanha Fernandez -~

Maria Pinheiro dos Santos

Marilena Ruschel da Cunha (¢)

Adroaldo Bauer Spindola Correa

Josane Gauer (e)

Isabel Cristina Junqueira (¢)
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Teresinha Casagrande (i)

Ari Krasner (1)

Zaira Felipe Soutinho (i)

Jardel de Borba Cunha (i)

Adriane da Silva Carvalho (i)

Alessandra Bocorny de Azevedo

T oo

Antonio Carlos da Costa Pinto (i)

Carin Cecilia da Rosa Carvalho

Alvaro Dion Teixeira i H//l/| |Margareta Baumgarten (i)

Idalina Fagundes Venturini (1) /}/}/ \ LA N |Liege Mentz ;
Laerte Campos de Oliveira #-/] . {\ |[Cleida Maria da Cunha Feijs | (20 - A
Marisa Ney Santos Pinho (i) T _—_ \|Luciana Eidt (i) v

Maercio de Almeida Flores Cruz (S

Carlos Adolfo Bernd (¢)

Guacyra Lima Avila

Pedro Luis da Silva Vargas (€)

Sueli Silveira de Moura (e)
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