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ATA n2 019/2016 de 11/10/2016 — Ata de Reunifio do Conselho Previdenciario do Instituto de

Previdéncia Social do Municipic de Macaé — Macaeprev, inscrito no CNPJ sob o n.°
03.567.964/0001-04, na Rua Visconde de Quissamé, setecentos e oitenta e sete, Centro, Macaé, Rio
de Janeiro, do dia onze de outubro de dois mil e dezesseis, estando presenies os membros Julio
Cesar Margues de Carvalho, Rui de Vasconcellos, Junir de Miranda Gomes, Livia Mussi de
QOliveira Sani'Ana, Neiva dos Santos, Surama Roberto Soutinho de Oliveira, Alexsander
Ferreira Gongalves, Juciara da Silva Sobrinho de Oliveira, e o presidente do Macaeprev Rodolfo
Tanus Madeira, para em conjunto analisarem e deliberarem sobre os temas apresentados.
Presentes também, os membros do Comité de Investimentos Augusto Rémulo Fauaz de Andrade
e José Eduardo da Silva Guindncio. Aberta a reunido, foi justificada a auséncia do membro Flavio
Mancebo de Azevedo, estando sua suplente presente. Passada a palavra para o administrador do
fundo, Sr. Augusto Rémulo prestou os seguintes esclarecimentos acerca do Cenario Econdmiico: 1)

Cenario Macro Externo: No cenario giobal, o Banco Central dos EUA (FED) manieve a taxa de

juros, mas sinalizou um aumento de juros ainda neste ano. O comité de politica monetaria (FOMC)
decidiu manter a faxa de juros americana entre 0,25% e 0,50% ao ano, resultado em linha com a
expectativa do mercado. Na entrevista apos a reunido, a presidenie do FED, Janet Yelien, sugeriu
gue a economia siga em recuperagdo, contribuindo para a aceleracdo da inflagéo. Assim, Yellen
sinalizou que o FED deva elevar os juros ainda em 2016, provavelmente na reunido de dezembro.
Segundo as projecdes do FOMC, a maioria dos membros votantes acredita em pelo menos uma alta
ainda nesse ano. Por sau furnc, houve a revisdo para baixo nas projecdes de altas de juros para os
proximos anos. Para 2017 e 2018, os membros do comité esperam duas alfas ante trés altas na
reunido de junho. Analisando o desempenho econdmico mais recente, notamos uma moderagao do
consumo e a continuidade da fraqueza no investimento. NUmeros robustos no mercado de trabalho e
aceleracdo inflacionaria seguem como os fatores essenciais para a concretizagdo do nosso cenaric
de elevacdo da taxa de juros em dezembro. Vale mencionar que a corrida eleitoral americana é outro
ponto de incerteza nos proximos meses. A disputa presidencial deve se mostrar bastante acirrada, se
tornando potencial fonte de ruido até as eleigdes em novembro. Na Europa, o Banco Central
Europeu manteve sua politica monetaria, mas sinalizou que novos estimulos podem ser
implementados mais a frente. Apesar da deciso do Banco Central Europeu (BCE) ter sido dentro do
esperado, a entrevista pés-decisdo trouxe uma mensagem mais confiante quanto ao funcionamento
da politica monetaria e a sinalizacdo que o programa de compra de ativos podera ser revisto para
“preservar a quantidade substancial de suporte da politica monetaria” incorporada ao cenario
esperado pelo BCE. Com relagdo ac programa de compra de ativos, a maior confianga na sua
transmiss&o para a economia reforga a expectativa de ampliagéde do prazo de vigéneia de margo de

2017 para um periodo adicional de mais seis a nove meses, & também a mudanga dos ativos que
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poderdo ser adguiridos. Com relagdo ao estado da economia na Zona do Euro, a despeiic da
resiliéncia dos indicadores de confianca desde a realizagio do referendo no Reino Unido sobre a
saida da UniGo Europeia, os indicadores de atividade tém mostrado uma desaceleraggo mais
acentuada que o esperado. Os analistas de mercado esperam que a Zona do Euro encerre 2016
com crescimento de 1,5% apés alta de 1,9% em 2015. Na Asia, o banco ceniral do Japdo (BoJ)
modificou sua esiratégia de politica monetéria. Embora o BoJ tenha mantide a taxa de juros para 0s
depdsitos em -0,1% e a meta de compra de tifulos publicos (¥80 trilhdes ac anc) e tiiulos privados
(¥6 trilhGes ao ano), em seu novo programa o Bod atuard de forma flexivel na compra de titulos, de
tal forma a manter a curva de juros positivamente inclinada. Nesse sentido, o BoJ estabeleceu que
seu objetivo sera manter a taxa de juros de 10 anos préxima a zero (patamar atual). Ademais, o BoJ
mencionou gue sua politica monetaria tem como objetivo estabilizar a inflagéo acima da meta de 2%.
Dada essa reavaliacdo de seu programa monetario e o compromisso em inflacionar a economia
japonesa, o mercado acredita que no inicio de 2017, o BoJ corte novamente a taxa de depdsito
{atualmente em -0,1%) em pelo menos 0,1p.p. Na China, os dados de atividade am agosto vieram
acima do esperado e mostraram detalhes favoraveis. O varejo registrou expansdo (nominal) de
10,6% em agosto em fermos anuais, vindo de 10,2% no més anterior. Ja a industria, apos expandir
6,0% em julho, registrou expans@o anual de 6,3%, ao passo que os Investimentos em Ativo Fixo
{FAl) mostraram estabilidade, expandindo 8,1% no acumulado do ano. A dinémica favoravel da
atividade chinesa neste 3° trimesire sugere que € baixa a probabilidade de implementagéo de novos

estimulos (fiscal @ monetario) nos proximos meses. 2 ) Cenario Macro Interno: No Brasil, o COPOM

melhorou sua percepcdo a respeito do cenario de inflagdo. Em seu Relatério de Inflagdo (Rl) do 3°
trimestre, o COPOM destacou que as evidéncias mais recentes conferem maior ssguranga ao
processo de reversio do choque no prego dos alimentos, ou seja, a queda nos pregos dos alimentos
no atacado tem sido repassada para o varejo. Além disso, a respeito da implementacéo do ajuste
fiscal, a despeito de ainda considerar incipiente o processo de aprovacdo e implemeniagdo das
medidas propostas, o COPOM reconhece que hé sinais posilivos nesse quesito. Segundo os
analistas de mercado, em sua avaliagdo, houve um avango relevante no que diz respeito ao gjuste
fiscal, especialmente ao processo de tramitagdo da PEC que impde um teto para os gasios publicos.
A reforma da previdéncia, por seu tumo, deve ser encaminhada com uma proposta bastante
ambiciosa de esiabilizagdio do déficit em poucos anos. Ademais, a melhora no ambiente
racroecondmico tem diminuido a pressdo de desvalorizagéo cambial e, consequentemente, sobre a
inflagdo prospectiva. Dianite dessas circunsténcias, as projecdes de inflagdo contidas no Rl para o
cenaric de mercado - que contemplam a taxa Selic se deslocando até 11% em 2017 & 10,5% em
2018 - pela primeira vez ratificaram um ciclo de corte de juros ao apontar uma inflagdo préxima a

meta em todo o horizonte de projecdo. Ja no cenario de referéncia — taxa de cambio e Selic
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constantes — a inflagéc cai até 3,8% ac final de 2018. Para reverter a tendéncia de aumento da
divida plblica, o governo devera se valer ndo s6 de um contingenciamento de gastos, mas tambem,
de um aumenio da carga fributaria. O problema fiscai gera desconforto no mercado, aumentando o
risco Brasil. O aperto fiscal sera gradual, mas perduraréd por uma década ou mais. A melhoria das
perspectivas fiscais diminui o pessimismo com a economia. Houve uma pequena melhora no indice
de confianca das pessoas, empresarios e investidores. A projecao para o primeiro trimestre de 2017,
pelo mercado ja apresenta PIB positivo, e que segundo o Boletim Focus do BACEN, devera fechar o
ano de 2017, em +1,50%. Em relacéo a inflagéo de setembro, houve uma forte desaceleragao, com o
IPCA-IBGE, fechando o més em +0,08%, a menor {axa para setembro desde 1998. Ja & o segundo
més consecutivo de desaceleracdo da inflagdo. Nos doze meses, encerrados em setembro, a
inflagdo ficou em +8,48% Nos nove primeiros meses de 2016, a alta acumulada é de +5,51%. A
principal causa do alivio de precos em setembro foi a deflagdo de 0,29% dos alimentos, a maior
queda entre os grupos acompanhado pelo IBGE. O impacto maior veio do leite. Em setembro
contribuiram ainda para a inflagdo mais baixa, uma deflagfic ainda maior da batata inglesa, cujos
precos ja haviam recuado 8,00% em agosto e em setembro cairam 19,24%. O alho intensificou a
deflagédo de 5,1% para 7,45%. Segundo o Ultimo Boletim Focus de 07 de outubro de 2016, a previséo
do IPCA-IBGE caiu para 7,04% em 2016. Com isso, a tendéncia da meta atuarial para 2016 & fechar
em +13,04%, o que faz com que a carteira do Macaeprev, em sua média ponderada tenha grande
probabilidade de supera-la. Com relagéo aos outros agregados macroecondmicos o Boletim Focus
de 07 de outubro de 2016, prevé os seguinte numeros para o fechamento de 2016: Taxa Selic em
+13,75% a.a., PIB em -3,15%, Taxa de Cambio +3,25%, Produgdo Industrial em — 5,96% e Divida
Liguida do Setor Publico em relagao ac PIB de +44,80%. Foi decidido pelo Conselho que se verifigue
a possibilidade de agendamento de reunido junto acs Bancos lal, Brasil, Caixa Econdmica e
Bradesco, para abordagem da previsdo relacionada ao cenario econdmico do préximo ano. Nada
mais havendo a fratar, a reunido foi encerrada, tendo a ata sido lida e assinada por todos os

membros presentes.
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