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ATA DA 49 REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Aos vinte e cinco dias do més de outubro do ano de dois mil e dezesseis, reuniram
na sala de reunides da sede do LEMEPREYV, situado a Rua Joaquim de Gdes, n2 665 —
Centro — Leme — SP, as quinze horas e trinta minutos, os membros do Comité de
Investimentos, nomeados através da Portaria n? 62-A/2016, constatando a presenga
de todos. Em seguida realizou-se a verificagdo dos investimentos e os resgates
financeiros, constatando que no més Setembro/2016 foram realizadas Autorizagdes
de Aplicacdes e Resgates n2 s 135 a 149, verificando Aportes no valor de
R$1.636.914,41 no Fundo CAIXA BRASIL Referenciado DI LP e Resgates no montante
de R$248.217,95, sendo R$243.694,13 do Fundo CAIXA BRASIL Referenciado DI LP,
R$601,03 do FIDC MASTER 1lI, RS$3.922,79 do FIDC ITALIA SENIOR e
Rendimentos/Juros de R$8.000,00 do CAIXA RIO BRAVO FIl. Quanto a concentragdo,
os Fundos de RENDA FIXA atingiram, em Setembro/2016, o montante de
R$163.366.242,99, perfazendo 98% do PL, sendo que: os Fundos 100% Titulos
Publicos totalizaram R$113.315.742,88 (67,98% do PL); os Fundos: Renda Fixa (IMA
ou IDK) somaram R$15.800.432,43 (9,48% do PL), em Renda Fixa e Referenciado ndo
Crédito Privado o valor de R$32.520.144,96 (19,51%), em FIDC Aberto consta o valor
de R$1.366.229,30 (0,82% do PL) e em FIDC Fechado consta o valor de R$363.693,42
(0,22% do PL). Os Fundos de RENDA VARIAVEL totalizaram o valor de
R$3.321.560,56, o que equivalente a 2% do PL, onde R$1.065.050,79 (0,64% do PL)
em Multimercado, R$1.267.509,77 (0,76% do PL) trata-se de investimento em Fundo
de Investimentos por Participacdo e R$989.000,00 (0,59% do PL) em Fundo de
Investimentos Imobiliarios. Apds analise, constatou-se que os investimentos estdo
de acordo com a politica de investimentos e legislagdes especificas vigentes. Passou-
se para o exame dos fundos de investimentos quanto a rentabilidade nos ultimos 12
meses, onde foi verificado o seguinte: RENDA FIXA - BB IRF M com 22,07%", BB
IDKA 2 com 18,25%, BB IRF-M 1 com 14,91%”, CEF IMA B 5 com 18,43%, CEF
IMA-B com 27,66%", CEF IDKA2 com 18,28%1, CEF NOVO BRASIL com 27,24%,
CEF IRF-M-1 com 14,99%”N, BRADESCO FI RF IRF-M 1 com 15,20%", ITAU Inflagdo 5
com 18,34%1, ITAU Soberano com 14,88%1, Monte Carlo com 26,05%1, BB
PREV.RF TP IX com 16,20%\/, LMX IMA B com 16,09%”, BB PERFIL FC com 14%\,
CEF FI BRASIL RF DI LP com 14,12%\/, FIDC BVA MASTER 1l com -2,10%\, FIDC
BVA ITALIA com 22,68%, FIDC QUATA com 16,55%”. RENDA VARIAVEL — ATICO
FLORESTAL com -1,36%\, CEF Fll RIO BRAVO com 8,45%" e WESTERN ASSET L&S
MULT com 15,37%. O desempenho da carteira de investimentos Lemeprev atingiu
em Setembro/2016 (acumulado no ano) o percentual de 13,04%, frente a meta
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atuarial de 10,22% (IPCA + 6%). Foram analisadas as publicacdes a seguir:
www.infomoney.com.br: Planalto ja comega a negociar votagdo da PEC dos gastos
no Senado. Temer tenta marcar para a proxima quarta-feira um jantar,
possivelmente no Palacio da Alvorada, para apresentar a PEC aos senadores, nos
mesmos moldes do que foi feito com os deputados. 24 out, 2016 20h58. Por Lisandra
Paraguassu. (Reuters) - O Paladcio do Planalto ja mira a votacdo no Senado da
Proposta de Emenda a Constitui¢do (PEC) que cria um teto para os gastos da Unido
e comecga a articular as conversas com os senadores para garantir a votagdo na Casa
até a metade de dezembro, informaram a Reuters fontes palacianas. Este final de
semana, Temer conversou com o presidente do Senado, Renan Calheiros (PMDB-AL),
sobre o cronograma de votagao da PEC na Casa. O presidente tenta marcar para a
préoxima quarta-feira um jantar, possivelmente no Paldcio da Alvorada, para
apresentar a PEC aos senadores, nos mesmos moldes do que foi feito com os
deputados. "Vai depender do quérum em Brasilia, se vai ter senadores na cidade.
Este final de semana tem eleiges municipais, ndo podemos esquecer isso", disse
uma das fontes. A ideia do jantar na quarta-feira é de ja apresentar a defesa da PEC
aos senadores imediatamente depois da aprovagdo pela Camara, em segundo turno,
o que deve acontecer na terca-feira. A avaliagcdo é de que a votagdo no Senado
devera ser tranquila, sem sustos para a aprovagdo, mesmo que a oposi¢do faca
barulho. "Ndo temos ainda um mapa das votagdes, mas ndo se imagina grandes
dificuldades"”, disse uma das fontes. Apesar de ainda ter que enfrentar a segunda
vota¢do na Camara, a avaliagdo no Planalto é que ndo havera dificuldades. Mesmo
que o governo ndo consiga aumentar os votos em plendrio, como planejava, a
perspectiva é de que a votagdo sera folgada. "Segundo turno ja tem um fator que é
a desmobilizagdo, a ideia de que a situagdo ja esta tranquila, entdo o deputado se
sente mais a vontade para ndo vir, ainda mais em semana de eleigdo municipal. E,
nesse caso especificamente, tem o fator Eduardo Cunha. Muitas vezes ele prefere
ficar no Estado a ter que vir aqui, ser cobrado, dar explicagdes por uma eventual
relacdo", disse uma das fontes. Ainda assim, diz a fonte, a expectativa é de uma
votagdo igual ou maior a do primeiro turno --se o governo conseguir garantir que
todos os parlamentares venham a Brasilia. Nos ultimos dias, o presidente usou boa
parte do seu tempo para conversar com lideres e atender deputados. Na tarde desta
segunda-feira, a avaliagdo dos ministros, que conversaram com suas bases, é de que
ha uma boa mobilizagdo. Para ajudar a garantir o quérum, Temer prometeu
comparecer ao coquetel na casa do presidente da Camara, Rodrigo Maia, na noite
desta segunda-feira. Apesar do discurso otimista das fontes palacianas, Maia, ao
falar com jornalistas em Sdo Paulo mais cedo, disse que o importante é ter o minimo
necessario para aprovar a PEC, 308 votos. "O importante para o governo é ganhar.
O importante para a base é ter 308 votos. Tudo que vier acima disso é muito bom,
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muito bem-vindo. A gente espera ter um resultado tdo bom quanto no primeiro
turno, mas o importante é a vitdéria para que a matéria possa ir ao Senado", disse. O
paragrafo da ata do Copom que mostrou que o BC sera muito mais cauteloso para
cortar juros. A percepgdao de que a inflagdo de servicos ainda apresenta
comportamento mais adverso que o esperado mostra que a autoridade monetaria
adotard tom ainda mais criterioso. Marcos Mortari, 25 out, 2016 12h20 - Atualizada
em 12h26. SAO PAULO - Se o breve comunicado do Comité de Politica Monetéaria na
Gltima reunido - que culminou na redugdo de 0,25 ponto percentual na taxa basica
de juros pela primeira vez em quatro anos -- deu um banho de 4gua fria naqueles
que esperavam por sinalizagdes de um ciclo mais voraz de corte na Selic, a ata
divulgada nesta terga-feira (25) trouxe um recado ainda mais hawkish do Banco
Central sobre os rumos da politica monetdria. A percepgdao de que a inflagdo de
servigos ainda apresenta comportamento mais adverso que o esperado mostra que
a autoridade monetaria adotara tom ainda mais criterioso para a diminuigdo na taxa
Selic, hoje fixada em 14% ao ano. Para Julio Fernandes, gestor macro na XP Gestdo,
a auséncia de sinalizagdes mais claras do BC sobre o quanto essa inflagdo precisa
melhorar para que se tenha uma aceleragdo nos cortes de juros reforcam postura
mais cautelosa da equipe de llan Goldfajn. No mesmo sentido, seu colega de gestdo
do fundo multimercado da XP Macro, Bruno Marques, disse a Bloobmberg que o BC
sera mais "conservador" e "preciosista", lembrando um pouco a postura adotada em
2005 e 2006, "quando ocorreu a ultima queda de juros com credibilidade e que
surpreendeu pelo timing e magnitude". A avaliagdo dos especialistas estda embasada
em um aspecto evidenciado no 192 paragrafo da ata do Copom, que diz: "O Copom
analisou a evolugdo da inflagdo de servigos e seus componentes. Os membros do
Comité destacaram o progresso obtido no processo de desinflagdo desse componente
do IPCA. Em relagdo aos resultados mais recentes, os membros do Copom
argumentaram que a queda recente se deve, em alguma medida, a reversdo de
movimento anterior em itens mais voldteis, e a evolugdo de componentes sensiveis a
recente desinflagGo nos pregos de alimentos. Ao considerar diferentes medidas com
itens mais sensiveis ao ciclo econémico e a politica monetdria, os membros do Comité
concluiram que hd sinais de uma pausa recente no processo de desinflagdo que vinha
sendo observado nesses componentes, ja considerados efeitos sazonais.
Ressaltaram, ainda, que a pausa se dd em niveis cuja manutengdo produziria
trajetoria de desinflagdo em velocidade aquém da contemplada no cendrio bdsico do
- Copom. Esse cendrio pressupde uma trajetoria de queda gradual a frente. Dessa
forma, os membros do Comité ressaltaram que é necessdrio monitorar a retomada
dessa trajetoria”. Tendo em vista tal posicao do Banco Central, Julio Fernandes diz
gue cresceram as apostas no mercado por um corte mais timido na préxima reunido
do Copom, em novembro. Se antes o mercado estava dividido entre uma redugdo de
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0,50 e 0,25 ponto percentual, agora a segunda opg¢do ganhou forca, com os
investidores precificando uma probabilidade na casa dos 70%, ja que as chances de
a inflagdo de servigos mostrar recuo expressivo no periodo sdo tidas como baixas.
"Ndo vemos isso ocorrendo até a préoxima reunido”, diz Fernandes. "No
proprio statement, o BC havia determinado algumas premissas que teriam que ser
atendidas para que pudesse acelerar o movimento de cortes. Ele estd observando
principalmente a combinagdo de fatores como a inflagdo de servigos e aprovacgdes
no ambito fiscal", afirma o especialista. Fernandes chama atencdo para o fato de o
BC ter entendido que a inflagdo de servigos vem caindo, mas em parte devido a itens
volateis e a redugdo da prépria inflagdo de alimentos. "Excluindo esses fatores, o
Banco Central vé uma pausa", explica, argumentando que tal percepcdo favorece
agdo mais conservadora do Copom na préxima reunido, de possivel corte de apenas
0,25 ponto. "Ele abriu a porta para o corte de 50 pontos-base no statement [da
semana passadal, mas com o relatério de hoje, ele espera uma queda mais
expressiva. Acreditamos que a probabilidade do corte dos 25 pontos aumentou em
vez dos 50 pontos”, argumenta. "Enquanto retoma a credibilidade, o BC vai adotar
ciclo muito moderado, conservador. E um ciclo longo". A mudanca de percep¢do do
mercado tem impactos sobretudo nos contratos de DI curtos. As 12h19 (horario de
Brasilia), os juros futuros com vencimento em janeiro de 2018 subiam 0,07 ponto
percentual, a 12,23%. No mesmo hordrio, os papéis longos também apresentavam
ganhos significativos, com os DIs com vencimento em janeiro de 2021 e 2023
acumulando altas de 0,06 ponto, respectivamente a 11,14% e 11,18%. Ibovespa
Futuro pode abrir novas oportunidades de compra entre 62.000 e 64.000 pontos,
diz Bo Williams. Segundo o analista da Clear Corretora, a Bolsa pode passar por um
processo corretivo, mas que ndo significard reversdo; "Realizagdo pode dar
combustivel para a tendéncia de alta", disse o analista durante o programa
"Tendéncias". Paula Barra, 24 out, 2016 19h04. SAO PAULO - Para o analista técnico
Bo Williams, da Clear Corretora, também criador do trade system PhiCube, o
Ibovespa pode passar por um processo corretivo, que pode abrir novas
oportunidades de compras. Segundo ele, essa corre¢do n3o significa uma revers3o.
"A realizacdo pode dar mais combustivel para a tendéncia de alta e, por isso, a
indicacdo de novas compras", explicou o analista durante o programa "Tendéncias",
que vai ao ar de segunda a quinta-feira na InfoMoneyTV as 17h30 (horario de
Brasilia). Para Bo, ndo ha evidéncias de falta de forca compradora no grafico do
Ibovespa Futuro, mas uma queda entre os 62.000 e 64.000 pontos pode vir, o que
poderia dar oportunidade para novas entradas na Bolsa. Banco Central do Brasil —
Relatério de Mercado — Focus — (21/10/2016) — Expectativas de Mercado Mediana
— Agregado — IPCA 2016 6,89% V¥ e 2017 5,00% ¥ ; Meta Taxa Selic fim de periodo
2016 13,50%= e 2017 11,00%=; PIB 2016 (3,22%) ¥ e 2017 1,23% ¥. Considerando o
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cenario econdmico, a redugdo de 0,25% na taxa basica de juros ocorrida na dltima
Ata do Copom e a concentragdo da carteira LEMEPREV, sugerimos realocacdes dos
Fundos RFM-1, DI e IDKA para Fundos IMA-B, IRF-M, passando para uma proposta
de alongamento médio da carteira de investimentos LEMEPREV. Terminada a
reunido as dezesseis horas e cinquenta minutos e n3o havendo mais nada a
deliberar, eu JULIANA OLIVA PEREZ, lavrei a presente Ata, que vai assinada por mim
e demais membros presentes, para que seja disponibilizada ao Gestor e demais

consultas.
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