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BERTPREY
ESTADO DE SAO PAULO

Comité de Investimentos

Ata n° 05/2019-Aos trinta de janeiro do ano de dois mil e dezenove, as dez horas,
reuniram-se os membros do Comité de Investimentos na sede deste Instituto os Srs. Wilson
Paschoal dos Santos — Presidente do Comité, Marco Aurélio de Thommazo, Clayton Faria
Schmidt, Jean Mamede de Oliveira. Registramos a auséncia do Sr. José Daniel Rodrigues por
licenga Prémio. Iniciou-se a andlise conjuntural de mercado e monitoramento das variaveis
macroecondmicas, constatamos os seguintes parametros, com base nas informacdes das
atas do COPOM e relatério Focus de 25/01/2019, merecedores de destaque:

COPOM Referéncia Exercicio | Situagdo Anterior Atual
Taxa Selic Atual 31/10/18a 12/12/18 2018 Estavel 6,50% 6,50%
Fonte: Banco Central do Brasi

indice Referéncia Exercicio | Situagdo - frevisio
Anterior Atual

Meta Taxa Selic (final de periodo) Mediana agregada 2019 Estavel 7,00 7,00
PIB Mediana agregada 2019 Redugdo 2,53% 2,50%
Cotacdo do Ddlar (final do periodo) Mediana agregada 2019 Estdvel RS 3,75 RS$ 3,75
;::: f;‘:gféi"g:;?;:}“ e Mediana Top 5 2019 Reducio 6,75% 6,50%
IPCA (Expectativas - Curto Prazo) Mediana Top 5 2019 Redugdo 3,73% 3,71%
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 8946 d.u. - 2055) Anbima - 29/01/2019 2019 Redugdo 4,6858 4,6624
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 7560 d.u. - 2048) Anbima - 29/01/2019 2019 Redugdo 4,6705 4,6462
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 5040 d.u. - 2038) Anbima - 29/01/2019 2019 Redugdo 4,621 4,5942
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 2520 d.u. - 2028) Anbima - 29/01/2019 2019 Redugdo 4,4726 4,4378
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 1260 d.u. - 2023) Anbima - 29/01/2019 2019 Redugdo 4,1593 4,1119
Tx. Juros (ETTJ-IPCA 504 d.u. - 2020) Anbima - 29/01/2019 2019 Redug¢do 3,1448 3,0608
Ibovespa 29/01/2019 2015 Elevacdo 95.103 p 95.639 p
Risco Brasil (JP Margan) 23/01/2019 2019 Reducdo 250 247
Posicdo dos Investimentos Nov/18- Dez/18 2018 em Mil 445,561 452.636

Fonte: Banco Central do Brasil; Anbima; BM&F; ) P Morgan

O cendrio econdmico continua estavel quanto a politica monetaria de manutencdo de juros
baixos; a ETTJ apresentou redugdo em todos os vértices; o risco pais apresenta leve reduc3o;
O IBOVESPA apresentou elevagdo para 95.639 pontos; o relatdrio semanal dos
investimentos indica o patrimonio de RS 474.193 M em 25/01/2018. Em rela¢do ao processo
administrativo 009/2018, foi ajustada a elaboragdo do regimento interno, com a presenca do
presidente do Instituto, Sr. Alexandre e da Coordenadora Juridico-Previdenciaria, Sr. Rejane.
Foi elaborado o relatério mensal de investimentos de dezembro de 2018, que segue em
anexo. Diante da possibilidade temporaria em receber aportes no fundo Itau Institucional
Alocagdo Dindmica RF FIC de Fl, que apresenta liquidez em d+1, frente ao fundo Itau
Institucional Alocagdo Dindamica Il Renda Fixa FIC Fl que é d+5, de rentabilidade semelhante
e ainda com o beneficio de reduzir a exposicdo da carteira de investimentos em um Unico
fundo, deliberamos por realocar R$ 50M conforme APRs 13/19 e 14/19, relacionadas abaixo.
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ESTADO DE SAO PAULO

Foram emitidas as seguintes APRs:

Tk

Datada
APR i i a
Ohisacks Movimento RS Aplicagdo/Resgate Produto
012/2019 30/01/2019 210.000,00 Aplicagdo SANTANDER FIC FI INSTITUCIONAL REF DI (CONTA 3)
013/2019 31/01/2019 50.000.000,00 Resgate Itau Institucional Alccaca(;’Dlnamtca Il Renda Fixa FIC
014/2019 07/02/2019 50.000.000,00 Aplicagdo Itau Institucional Alocagdo Dindmica RF FIC de FI

Nada mais, foi encerrada a reunido as 16:30 horas, e lavrada em ata e assinada pelos
presentes a esta reunido.

Wilson Paschoal dos Santos

Marco Aurélio de Thommazo

Clayton Faria Schmidt

Jean Mamede de Oliveira
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Comité de Investimentos
Relatério de analise de mercado e investimentos

07/2018

SINTESE ECONOMICA DE DEZEMBRO

ECONOMIA INTERNACIONAL

O cenario global permanece com um quadro desafiador para as economias
emergentes, tendo como principais riscos a normaliza¢do das taxas de juros em economias
avangadas e as incertezas referentes ao comércio global. Houve uma trégua na guerra
comercial entre China e EUA. Os lideres dos dois paises declararam uma trégua de 90 dias na
guerra comercial que teve inicio em julho deste ano. Donald Trump, presidente americano,
concordou em suspender o aumento de tarifas de 10% para 25% sobre USS$ 200 bilhdes em
importaces chinesas que entraria em vigor em 12 de janeiro de 2019. Por sua vez, a China
prometeu aumentar as compras de produtos agricolas e industriais americanos. As
negociacdes sobre um acordo comercial terdo prosseguimento nos proximos meses, com a
discussdo sobre a redugdo da tarifa chinesa de importagdes de automdveis americanos,
atualmente em 40%, segundo Trump. Caso os dois paises ndo entrem em acordo, 0 aumento
de tarifas deverd ser implementado. Nos EUA, o Fed aumentou a taxa de juros na ultima
reunido do ano, conforme o esperado. A autoridade monetaria norte-americana decidiu, por

unanimidade, elevar a taxa de juros em 25 pontos-base. Com isso, a taxa passou para o

intervalo entre 2,25% a.a e 2,50% a.a. No ano, esse foi o quarto aumento da taxa basica. A
avaliacdo do comité explicitou que a economia segue com crescimento robusto e qW
mercado de trabalho permanece com condig8es sélidas, com taxa de desemprego baixa é
saldrios aumentando. No que concerne aos proximos passos da politica monetdria, o Fed
reiterou que o ajuste da taxa de juros prosseguira de forma gradual. Entretanto, houve uma
mudanca na sinalizacdo futura da politica monetaria e as altas de juros se tornaram mais
condicionadas a evolugdo da conjuntura econdmica de curto prazo. Além disso, os dirigentes
do Fed reduziram suas projecdes de trés para apenas duas novas altas das taxas de juros em
2019. Na ZONA DO EURO, o Banco Central Europeu (BCE) manteve os juros. A autoridade
monetdria reafirmou o plano de manter os juros nos baixos niveis atuais pelo menos até
outubro. Em seu discurso, Mario Draghi, reconheceu que os dados econémicos estdo mais

fracos do que o esperado, mas disse que a for¢a subjacente da economia confere confianga ao

BCE de que a inflacdo convergird para meta de 2%. Na CHINA, os dados de atividade



decepcionaram em novembro e a inflagdo registrou variacdo abaixo do esperado. A produgdo
industrial cresceu 5,4% na comparagdo anual de novembro, resultado abaixo da variacdo de
outubro e da previsdo dos analistas, ambas em 5,9%. Esse aumento é um dos menores desde
2009. No setor varejista, as vendas tiveram expansdo anual de 8,1% em novembro, depois de
aumentarem 8,6% em outubro, variagdo abaixo da expectativa de mercado de 8,8%. Os dados
de novembro reforcam o cendrio de desaceleragio da economia chinesa, que deve crescer
6,5% em 2018. Para 2019, diante dos impactos esperados da tensdo comercial, o PIB chinés

deverd desacelerar para um patamar mais proximo de 6,0%.

ECONOMIA BRASILEIRA

No Brasil, o Comité de Politica Monetaria (Copom) manteve a taxa de juros em
6,5% a.a. na ultima reunido do ano, conforme o esperado. No comunicado houve destaque
para uma melhora no balango de riscos para a inflagdo. O comité avalia que as diversas
medidas de nucleo de inflagdo se encontram em niveis apropriados ou confortaveis. Na
avaliagdo da atividade, os indicadores recentes continuam evidenciando uma recuperacio
gradual da economia. Além disso, o Copom retirou do comunicado o alerta sobre a

possibilidade de elevagdo gradual da Selic em caso de piora no cendrio prospectivo de inflagio.

Enquanto isso, o cenario global permanece com um quadro desafiador para as economias
emergentes, tendo como principais riscos a normalizacdo das taxas de juros em economias
avancadas e as incertezas referentes ao comércio global. Segundo o Copom, diante da \J
conjuntura econdmica que prescreve uma politica monetdria estimulativa, a taxa Selic foi I‘
mantida em 6,5% a.a. Esse patamar é compativel com a convergéncia da inflacdo para a meta

no horizonte relevante, que inclui o ano de 2019 e, em menor grau, de 2020. No balanco de &
riscos para o cenario base, o Copom explicita que eventuais frustracdes da continuidade Eag

reformas e ajustes necessdrios na economia brasileira podem afetar as expectativas e as
projecbes macroecondmicas. Os préximos passos da politica monetdria continuam
dependendo da evolugdo da atividade econ6mica, do balango de riscos e das expectativas de

inflacdo.

Os indicadores de atividade indicam recuperagdo lenta da economia, enquanto a
inflagdo segue bem comportada. Quanto ao mercado de trabalho, o CAGED indicou uma
aceleragdo da criagdo de vagas formais em novembro, atingindo um nivel de abertura liquida
de 58,7 mil vagas. Em termos dessazonalizados, esse nimero aumentou para 72,5 mil, ante

40,1 mil no més anterior. Em termos de inflagdo, o IPCA-15 de dezembro registrou deflagdo de



0,16%, o menor resultado para o més desde o Plano Real (1994). Com esse resultado, O IPCA

encerrou o ano em 3,75, abaixo da meta do Banco Central (4,5%).

RENDA FIXA

Em dezembro, a exemplo dos meses anteriores, as curvas de juros seguiram
fechando. Para os juros nominais, a curva desinclinou nos vértices curtos, precificando SELIC
praticamente estdvel ao longo de todo o ano de 2019, e fechou em nivel para os demais
vértices, mantendo a inclinagdo préxima a do més anterior. Sobre a performance dos indices, o
fechamento da curva de juros nominais se traduziu em forte desempenhos para toda a familia
IMA. Para os juros reais, vimos mais uma vez precificagdo de menor risco em relagdo ao més
anterior.A diminuicdo das incertezas politicas no final de 2018, com a eleigdo de um candidato
a presidéncia comprometido com a aprovagdo de reformas estruturais pré-mercado, teve
efeito quase imediato sobre alguns indicadores. indices de confiancas de investidores e
consumidores melhoraram de forma significativa no final de 2018, em alguns casos retornando
aos valores que vigoravam no Gltimo ciclo de expansdo, em 2013. Neste cendrio a CARTEIRA
PROPRIA (NTNs) variou positivamente em 1,77%, bem como todos os demais fundos de titulos
publicos, que variaram entre 1,16%a 1,80%. Na categoria de alocacdo ativa o ITAU
INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA RF FIC DE Fl | e ll, apresentaram rentabilidade

respectivamente de 1,51 e 1,50%.

RENDA VARIAVEL KW

No comego de dezembro, o Ibovespa superou os 90 mil pontos pela primeira vez
em sua historia. O ambiente desfavoravel que prevaleceu no exterior ndo afetou as agdes
brasileiras como em outros mercados, gragas a um otimismo com fatores internos e quanto a
recuperagdo das perdas acumuladas nos anos de crise. O Ibovespa encerrou dezembro com
desvalorizacdo de -1,81%, aos 87.887 pontos, no ano fechou acumulando valorizacdo de
15,03%. Diferentemente do indice, destacamos o desempenho positivo neste més dos fundos
componentes de nossa Carteira, em especial o segmento SMALL com QUEST SMALL CAPS FIC
ACOES, com 4,70%, BNP PARIBAS SMALL CAPS FI ACOES, com 3,67%, e também o CAIXA
VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC DE FI EM AGOES, com 3,23% e BTG PACTUAL ABSOLUTO INST
FIC FIA, com 2,89%.



indices de Mercado Variagdo Dezembro /Ano 2018

CDI 0,49%/6,42%; IGP-M -1,08%/7,55%; IPCA-15 -0,16%/3,86%; IRF-M 1,53%/10,73%; IMA-B 5
1,36%/9,87%; IMA-B 1,65%/13,06%; IBOV -1,81%/15,03%; IBX-50 -2,11%/14,53%; IBX-100 -
1,29%/15,42%; USS 0,30%/17,13% .

Wilson Paschoal dos Santos

Marco Aurélio de Thommazo

Clayton Faria Schmidt

Jean Mamede de Oliveira




