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ATA DE REUNIAO — COMITE DE INVESTIMENTOS

Sessdo Ordinaria n2 009/2019

Data: 31 de outubro de 2019.

Hora: 14:00h.

Local: Sala n2 311 do 32 andar do IPAJM.

Presencgas:

Bruno Tamanini Lopes - Membro do Comité de Investimentos;
Edmilson Nunes de Castro - Membro do Comité de Investimentos;
Tatiana Gasparini Silva Stelzer — Membro do Comité de Investimentos.

Ordem do Dia:
1. Cenério Politico e Econbmico Atual;
2. Assuntos Gerais.

Item 01 — Cenario Politico e Econdmico Atual:

No dia 31 (trinta e um) de outubro do ano de 2019 (dois mil e dezenove), as 14:00 (quatorze) horas, na
sala 311 (trezentos e onze) da sede do Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Espirito
Santo - IPAJM, deu-se inicio a 92 (nona) Reunido Ordinaria dos Membros do Comité de Investimentos,
tendo a palavra o Sr. Edmilson Nunes de Castro, que fez uma explanag¢do quanto ao Cenario Politico,
destacando a aprovacdo da Reforma da Previdéncia no Senado neste més, com sua promulgacdo
prevista para novembro, frisando a abertura de espago para que entrasse no foco do governo, da midia
e dos mercados, a segunda fase de reformas da agenda do Ministro da Economia, Paulo Guedes.
Continuando a sua fala, o Sr. Edmilson lembrou que enquanto o assunto previdéncia segue no radar,
com a tramitacdo da PEC paralela, que trata da importante questdo da inclusdo dos Estados e
municipios, e dos militares, o ganho principal da reforma, em termos monetarios e de melhoria das
condicBes de solvéncia fiscal, ja estd contabilizado com a aprovacdo do texto principal, passando-se
entdo as diversas outras frentes de ajustes econdmicos e reformas no pais, com o objetivo de
implementar melhorias institucionais, administrativas, de readequacao de longo prazo das contas
fiscais, de condicOes de retomada do investimento, emprego e crescimento. Destacou que o governo
vem preparando, e ao mesmo tempo discutindo com o Congresso, a melhor forma de tramitacdo de
uma longa lista de medidas para serem anunciadas a partir de novembro. Entre elas, as medidas de
curto prazo para diminui¢cdo de gastos publicos obrigatdrios e aumento de espaco para investimentos;
medidas com o objetivo de tirar as amarras do orcamento; um pacto federativo para proporcionar uma
melhor divisdo de recursos e obrigacdes entre os entes federativos; um plano de ajuda aos Estados em
dificuldade fiscal; uma reforma administrativa; medidas para reducdo da taxa de desemprego e
agilizacdo do processo de privatizagGes. Passando a palavra a Sra. Tatiana Gasparini Silva Stelzer, ela
ressaltou que da lista mencionada anteriormente, ficou de fora a relevante Reforma Tributdria, por
conta de sua complexidade, das dificuldades de articulagdao politica e negociagGes setoriais diante da
ja extensa agenda mencionada e do avancado do ano parlamentar, ela acabou ficando para uma etapa
posterior. Enfatizou a Sra. Tatiana ainda, que a auséncia da reforma tributaria na lista de prioridades,
entretanto, ndo tirou o bom humor dos mercados que, mesmo sabendo das dificuldades para a
tramitagdo da pesada agenda pds-Previdéncia, aproveitou a bonanc¢a dos mercados internacionais para
focar na qualidade das sementes que devem ser plantadas com as medidas, e ndo no tempo que estas
devem levar para dar frutos. Seguindo a sua fala, a Sra. Tatiana fez uma explanagdo do Cenario
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Economico Doméstico, que continua mostrando que a recupera¢do da economia segue lenta, com
alguns indicadores mais positivos, como emprego formal e crédito. E o anlncio da antecipacdo da
liberag3o dos saques dos recursos de contas do FGTS (limitados a RS500 para contas individuais) deve
dar um impulso adicional para a atividade econ6mica no final deste ano. Nesse cendrio, com a atividade
ainda lenta, mas um cenario internacional mais positivo e uma agenda de reformas mais construtiva,
aqui também a autoridade monetaria mudou de tom, cortando a taxa Selic em mais 0,50 ponto
percentual, para a minima histdrica de 5% a.a., mas ja se mostrando mais cautelosa quanto aos
proximos cortes. O Copom indicou em sua comunicacao a probabilidade de um novo corte de 0,50 p.p.
em sua reunido de dezembro, mas sinalizou que eventuais reducdes, além disso, deveriam ser feitas
com cautela, o que fez o mercado ajustar as proje¢cdes mais otimistas quanto a taxa de juros no final
do ciclo de afrouxamento monetdrio. E, nesse ambiente, vale destacar o comportamento da taxa de
cambio no més que, também reagindo a melhoria do cenario internacional, a boa agenda de reformas
e também a perspectiva de entrada de fluxo cambial adicional com o leildo da cessao onerosa, encerrou
o més de volta ao patamar de R$/USS 4,02. Dada a palavra ao Sr. Bruno Tamanini Lopes, ele teceu
comentdrios quanto ao Cenario Externo, destacando que o més de outubro foi marcado por uma nova
reducdo dos riscos geopoliticos internacionais. Entretanto, mencionou que o més comegou ainda na
esteira das preocupagdes com os temores de uma forte desaceleragdo global, resultado das crescentes
incertezas comerciais e politicas, motivadas principalmente pelos riscos de uma escalada no conflito
comercial entre EUA e China, de uma saida desordenada do Reino Unido da Unido Europeia, que
comprometeriam ainda mais as perspectivas de crescimento nessas regides e com os dados de
atividades econGmicas ao redor do mundo mostrando fraqueza, em especial no setor industrial e no
tangente as perspectivas de investimento. Mas, o Sr. Bruno acentuou que, no decorrer do periodo, as
duas principais questdes evoluiram positivamente, reduzindo a incerteza do cenario e ampliando o
otimismo nos mercados. O encontro entre os negociadores chineses e americanos na primeira
quinzena de outubro se encerrou com o comprometimento para a assinatura de uma primeira fase de
um amplo acordo entre as duas poténcias, com a ndao implementacdo pelos americanos da rodada de
elevacdo de tarifas de importacao prevista para o dia 15 e com a inteng¢do expressa pelos chineses de
ampliar a compra de produtos agricolas dos EUA. As negociacdes prosseguiram no restante do més, e
ainda que nao tenha sido definida uma data para a assinatura formal de um acordo, a expectativa de
gue o texto final inclua ndo apenas a suspensao da rodada de tarifas previstas para dezembro, mas
potencialmente também a reversado de tarifas de rodadas anteriores, deu sustenta¢do ao otimismo dos
mercados, ao afastar do cenario o risco de escalada e deterioracdo adicional do crescimento. O Sr.
Bruno também destacou a questdo do Brexit, onde o Primeiro Ministro britanico Boris Johnson,
mantendo viva sua ameaga de uma saida sem acordo na data-limite de 31 de outubro e pressionando
para que se fizessem todos os preparativos para esse temido desenlace, acabou conseguindo avancgar
na busca de um consenso politico por uma saida negociada. Um acordo foi enfim aprovado pelo
Parlamento inglés no dia 22, embora ndo tenha havido tempo habil para se aprovar também legislacdo
complementar suficiente para que a saida ocorresse no prazo. Assim, uma nova data-limite para o
Brexit acabou sendo definida com a Unido Europeia para o dia 31 de janeiro de 2020. O cenario de um
acordo préximo, pondo fim ao dificil processo de divdrcio, também foi muito bem recebido pelos
mercados, reagindo a expectativa de encerrar uma crucial fonte de incerteza para as empresas da
regido, que se arrasta desde 2016. Ainda com a palavra o Sr. Bruno frisou que, com a atenuac¢do dos
principais fatores de incerteza do cenario internacional abriu espago para uma melhora no balanco de
riscos percebida pelas autoridades monetarias em geral ao redor do mundo, com destaque para o
Federal Reserve (Fed) americano, que sinalizou um provavel encerramento do seu ciclo de
afrouxamento monetario. Na sua reunido deste més, o Fed reduziu novamente a taxa de juros dos Fed
Funds em 0,25 ponto percentual, mas retirou de sua comunicacao a indicacdo de que cortes adicionais
seriam provaveis. Em vez disso, sinalizou que vai continuar monitorando as implica¢cdes das novas
informagbes para o cenario, de forma a avaliar qual o patamar adequado para os juros, mas
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acrescentou que vé a economia americana e a politica monetdria bem posicionadas onde estdo e que,
se os proximos dados vierem em linha com o esperado, o afrouxamento monetdrio ja realizado parece
ser suficiente. J4 na Europa, o presidente do Banco Central Europeu, Mario Draghi, em sua ultima
reunido a frente da instituicdo, manteve inalterada sua politica monetdria, mostrando-se bastante
satisfeito com o amplo estimulo dado na reunido de setembro e indicando que a chance de uma
recessdao adiante diminuiu. Reiterando, entretanto, a existéncia de riscos ainda baixistas para a
atividade, Draghi voltou a apelar para que os governos com condices para isso coloquem em pratica
estimulos fiscais, dando suporte ao trabalho da politica monetaria.

Item 02 — Assuntos Gerais:

No dia 30/10/2019, recebemos a visita do Sr. Vinicius Tonidandel Borini, Gerente Executivo da
GEICO/CEF. O Sr. Vinicius fez uma excelente explanacdo sobre o cendrio econdmico atual, ressaltando
a importancia da diversificagdo e a procura por fundos que possuem gestdo ativa dos recursos aplica-
dos.

Consideragoes Finais:
Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e eu, Edmilson Nunes de Castro, lavrei a presente
Ata, que vai assinada pelos membros presentes.

i Edmilson Nunes de Castro inises Bruno Tamanini Lopes
| ANBIMA A . L ANBIMA | A .
icpa-20 Membro do Comité de Investimentos icPA-20 Membro do Comité de Investimentos

e Tatiana Gasparini Silva Stelzer
Membro do Comité de Investimentos

 ANBIMA :
i CPA-201
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