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ATA DE REUNIAO - COMITE DE INVESTIMENTOS

Sessdo Ordinaria n° 008/2015

Data: 27 de agosto de 2015.
Hora: 10:00h
Local: Sala de Reunides do 3° andar do IPAJM

Presengas:
Edmitson Nunes de Castro - Membro do Comité de Investimentos;
Bruno Tamanini Lopes — Membro do Comité de Investimentos;
Carmem Lucia Carneiro da Cunha Guio - Membro do Comité de Investimentos

Ordem do Dia:
1. Cenario econdmico atual;
2. Alternativas de Realocacgéao;
3. Assuntos gerais.

Item 01 - Cenario econdmico atual:

Economistas de instituicbes financeiras pioraram ainda mais suas previsdes de
desempenho da economia brasileira. A produgéo industrial, os salarios e as vendas
no varejo continuam em queda e o desemprego aumentando. Também, o Governo
Federal vem encontrando dificuldades em realizar o ajuste fiscal prometido pelo
ministro da Fazenda, Joaquim Levy, para conter a evolug¢éo da divida publica. A falta
de consenso politico tem atrapalhado as reformas fiscais.

Em jutho, a agéncia de risco Standard & Poor’s rebaixou a avaliagéo do crédito
do pais de “neutra” para “negativa”. J&, neste més, o aguardado rebaixamento da nota
de crédito do Brasil pela agéncia de classificagao de risco Moody’s trouxe certo alivio
para o governo brasileiro. Em 12/08/2015 a agéncia revisou de “Baa2” para "Baa3” a
nota soberana, mas deixou a perspectiva “estavel”. O grande temor era que a agéncia
colocasse a perspectiva como “negativa”, o que indicaria risco maior de outro
rebaixamento, que levaria a perda do grau de investimento. Com a nova avaliagédo da
Moody's, o pais fica ainda a um degrau do nivel de investimento especulativo e se
iguala a categoria do rating da Standard & Poor’s (BBB-), que tem viés negativo.
Entretanto, apesar da rea¢do do mercado ter sido positiva neste momento, alguns
analistas do mercado estimam que o Brasil deve perder o grau de investimento entre
seis a nove meses.

Economistas de instituicées financeiras reduziram suas proje¢des para a
inflacdo neste ano, mas elevaram pela terceira semana consecutiva as estimativas
para 0 ano que vem. Segundo a pesquisa Focus do Banco Central desta semana, a
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inflagdo no Brasil deve subir 9,29% neste ano e 5,50% no préximo, ante 9,32% e
5,44%, respectivamente, em levantamento feito anteriormente. Entre os analistas
mais pessimistas, no entanto, a estimativa maxima para a alta do IPCA em 2015 saltou
para 10,02%.

A Focus também mostrou contracéo econdmica maior neste ano e ho seguinte.
Os analistas consultados pelo Banco Central estimam recuo do PIB em 2016 de
0,26%. Para este ano, a projegao é de uma retragéo de 2,06% da economia brasileira.
No levantamento anterior, as estimativas eram de recuo de 0,15% e 2,01%,
respectivamente.

Para 2015, economistas ndo mudaram suas previsbes para a politica
monetaria, ainda esperando que a SELIC termine o ano no atual patamar de 14,25%
ao ano. Ja para 2016, os economistas elevaram sua previséo para a taxa basica de
juros para 12% ao ano, ante 11,88% ao ano na pesqguisa anterior.

Novamente, a Bolsa de Valores da China voltou a cair fortemente em 24/08/2015,
devido aos sinais de desaceleragdo da segunda maior economia do mundo. Na
chamada “Segunda-feira Negra”, os mercados globais também cairam. No Brasil, o
Ibovespa fechou em queda de 3,03%, a 44.336 pontos, menor nivel desde
08/04/2009. J& o ddlar avangou 1,62%, a R$ 3,5525 na venda, maior cotacéo de
fechamento desde 05/03/2003. Em 2015, até o presente momento, a moeda norte-
americana ja subiu 33,62%.

Aeconomia brasileira estd em recessao, com trés trimestres seguidos de gueda
na atividade, em um ambiente de falta de confianca econdmica e instabilidade politica.
Os resultados reforcam o caminho dificil a ser trilhado pela economia brasileira, que
s6 deve voltar a crescer em 2017, segundo economistas consultados pelo Banco
Central.

ltem 02 - Alternativas de Realocagéio:

Em reuni&o realizada no dia 07 de agosto com a Diretoria e a Geréncia de
Investimentos, foi decidido fazer o acompanhamento das NTN-B’s com vencimentos
mais curtos, visto que sofrem um pouco menos com a volatilidade em relagéo aos
vencimentos mais longos, que estejam apresentando taxas mais atrativas. No
momento em gue as taxas estiverem em movimento de alta, sempre acima de 6,50%
a.a., foi deliberada mais uma compra de NTN-B’s de R$ 92.000.000,00 (noventa e
dois milhdes de reais), no mercado secundario, através do Banco de Brasilia — BRB,
o qual temos contrato de custodia qualificada.

No decorrer do presente més, tal movimentagao foi concretizada com éxito, e
a rentabilidade alcangada ficou muita acima da nossa meta atuarial,

item 03 - Assuntos Gerais:

Registramos que, no dia 06/08/2015, participamos de uma videoconferéncia
promovida pela Caixa Econémica Federal sobre o atual cenario econémico, com a
participagdo do economista-chefe da area de Cenarios Econdmicos da Asset, Sr.
Rodrigo Soares Holz Abreu.
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E, no dia 14/08/2015, foi apresentado, via Web, pela empresa Quantum, um
sistema de andlise financeira. Eles disponibilizaram uma conta de teste para fazermos
uma avaliagdo do produto oferecido.

Considerag¢des Finais:
Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e eu, Carmem LUlcia

Carneiro da Cunha Guio lavrei a presente Ata, que vai assinada pelos membros
presentes.

2 i B BB, €

:‘:Edmlls? unes de Castro f@w“ Carmem Licia C. da Cunh o
o do Comit& de Investimentos {Chaz0: Membro do Comité de Investlmentos

I3} b - )’ nt
m*tﬁumi Tamani
«an'Membro do Comité de-Investimentos

Av. Cezar Hilal, n® 1345, Santa Lucia - Vitéria — ES — CEP: 29056-083 - Tel.: 0800-2836640
www.ipajm.es.gov.br — investimentos@ipajm.es.gov.br



