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ATA DA REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO INSTITUTO MUNICIPAL DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE ITAUNA

Aos 15 (quinze) dias do més de outubro de 2019, as 08:00 horas, reuniram-se os integrantes do Comité de
Investimentos do Instituto Municipal de Previdéncia dos Servidores Piblicos de Itatina - IMP, quais sejam: Availton
Ferreira Dutra, Claudia Carvalho Santos Silveira, Kelly Cristina Mendes, Marco Aurélio Alves Pinto e Sandro Ferreira
Pinto. 1 - Assuntos referentes 3 Anilise de cenario econdmico: O Conselheiro Availton explanou: O relatorio
FOCUS disponibilizado pelo Banco Central do Brasil dia 11/10/2019, apresentou estimativa do IPCA com redugdo para
3,28% para o ano de 2019, podendo alcangar o patamar de 3,73% em 2020, 3,75% em 2021, recuando ao patamar de
3,50 % em 2022. O PIB (% de crescimento) apresentado pelo FOCUS aponta perspectiva de 0,87% para o0 ano de 2019,
podendo alcangar 2,00% para o ano de 2020, e chegando em 2,50% nos anos de 2021 e 2022. A Taxa Selic Meta
apresentada pelo Relatério Focus para o ano de 2019 fechou com estimativa de 4,75%, permanecendo o percentual de
4,75% até 2020, e perspectiva de fechamento em 6,50% para o ano de 2021 € 7,00% em 2022. A divida liquida do setor
piiblico (% do PIB) fechou com estimativa de 56,05% para o ano de 2019, podendo ocorrer de crescimento gradual,
alcangando 58,40% em 2020, 60,60% em 2021 e 61,10% em 2022. O Relatério Focus aponta percentual de Producéo
Industrial (% de crescimento) com fechamento em — 0,65% (negativo) no ano de 2019, podendo alcangar 2,29% nos
anos 2020, 2,50% no ano de 2021 e permanecendo em 2,50% em 2022. A projegéo do IGP-M para o ano de 2019
fechou com expectativa de 5,21%, podendo sofrer recuo para 4,02% em 2020, alcangando 4,00% em 2021 e recuando a
3,75% em 2022. O Conselheiro Marco Aurélio explanou: Segundo a equipe do Bradesco a inflagéo comportada deve
levar Selic a 4,5% no final do ano. H4 duas novidades importantes no cenario doméstico. A primeira diz respeito a
dindmica inflaciondria, que continua muito comportada. A segunda novidade é uma sequéncia de dados positivos de
atividade: varejo, servigos, crédito e emprego apresentaram desempenho melhor do que o esperado e tornaram o cenario
de recuperag@io mais simétrico — com maior disseminagdo entre os setores. Revisaram a expectativa de IPCA para 3,1%
em 2019 e 3,7% em 2020. Se por um lado as surpresas baixistas com a inflagdo sugerem cortes adicionais de juros, por
outro a recuperago que comega a ganhar corpo pode diminuir a necessidade, por parte do Banco Central, de prover
estimulos adicionais. O cenério contempla ajustes para baixo na inflagdo de 2019 e 2020, juros ligeiramente mais
baixos do que o esperado anteriormente e uma maior simetria no crescimento. Esse cenario de melhor crescimento
tende a se traduzir em um cAmbio mais apreciado, especialmente se a agenda de reformas continuar na dire¢do correta.
A desacelerago da economia global se tornou mais intensa e disseminada nas dltimas semanas. Além da frustragdo
com os dados mais recentes de atividade, as incertezas (guerra comercial, questdes politicas nos EUA, a néo-resolugéo
do Brexit e tensdes geopoliticas) seguem impactando negativamente a confianga, sugerindo continuidade do menor
crescimento a frente. A Conselheira Kelly explanou: no cenério politico a reforma tributaria néo se tornard um
processo muito longo no qual teremos muitas mudangas, devendo ser dividida em etapas, sendo que para o BTG a
primeira seria a redugdo do LR para pessoa juridica em contrapartida colocar uma tributagdo sobre dividendos. No caso
do aumento da carga sobre servigos, surge uma sugestdo concreta: um sistema de "crédito presumido” para as empresas
de servigos com uso intensivo de mio de obra. As empresas de pequeno porte podem ter tratamento diferenciado.
Macro Interno: Revisando as projegdes de Selic o BC tem espago para promover mais dois cortes de 0,5 ponto
percentual neste ano, fechando no patamar de 4,5%. Além disso, a expectativa € ter mais duas redugdes de 0,25 ponto
nas duas primeiras reunides de 2020 Quanto a inflagdo, a projegéio de vazdes para o final do més de outubro voltou a
cair. De acordo com a revisdo 2 do Programa Mensal de Operagdo, houve um recuo em quase todo o pais a excegdo do
Norte, nas demais regides houve queda quando comparado a semanas anteriores. No relatério Focus onde a mediana
dos Top 5 reduziram suas proje¢des de IPCA deste ano de 3,40% para 3,28%. Quanto ao délar subiu de R$ 4,00 para
RS 4,09. Selic para 4,50% e crescimento do PIB estabilizada em 0,87% para este ano e 2,00% para 2020. Macro
Externo: A “fase 17 do acordo entre China e EUA ainda precisa ser assinada. De concreto a China se compromete a
comprar volumes significativos de produto agricolas dos americanos. Os EUA ndo véo subir tarifas sobre US$250 bi de
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25% para 30% em 15/10. Para o mercado, a trégua sinaliza uma melhora de expectativas para o comercio internacional,
contribuindo neste momento em uma possivel reversdo nas expectativas de uma desaceleragdo mais intensa da atividade
global. Mercado Financeiro Interno: Os ativos brasileiros devem acompanhar de perto o movimento do exterior, além
do andamento interno das reformas. Ainda fica dificil definir uma tendéncia onde os niveis de volatilidade tém sido
considerados acima do normal, o que leva os investidores a terem mais cautela, porém a volatilidade no mercado gera
oportunidade de bons negécios. Acredita-se que daqui para a frente n3o sera mais a taxa de desconto que impactara na
performance das carteiras e sim crescimento de lucro. O Conselheiro Sandro explanou: Cendrio para Semana:
inflagdio, PIB e indicadores de atividade d&o o tom ao redor do mundo: A agenda econdmica dessa semana traz poucas
informagdes que possam impactar o mercado, sendo que um dos principais indicadores ja foi divulgado hoje. O Banco
Central informou o dado de atividade econdmica apresentou (IBC-Br) referente a agosto, que apresentou um modesto
avango de 0,07% comparagdo mensal dessazonalizada, mas, se comparada ao mesmo periodo do ano passado, houve
recuo de 0,73%. Nos tltimos doze meses o IBC-Br tem exibido crescimento de 0,87%, o que mostra que néo economia
permanece com baixo dinamismo, conseguindo ganhar tragao. J& na quarta-feira, nameros a respeito da inflagéo serdo
divulgados pela FGV. A expectativa ¢ que o IGP-10 de outubro deve subir 0,75% (-0,29% em setembro). A alta no
periodo refletira a aceleragio dos pregos industriais, por conta do minério de ferro e combustiveis. Os pregos agricolas
apresentardo alta moderada, enquanto a inflagéo ao consumidor permanecerd em deflagdo. O IGP-10 registra elevagio
de 2,95% em 12 meses acumulados. No front externo, as atengdes estardio concentradas na China, onde serd divulgada
uma nova leva de indicadores econémicos. Os nimeros poderio confirmar as preocupagdes com a satde da segunda
maior economia do mundo, afetada pelas pesadas tarifas impostas pelos EUA as importagdes - impactando
excessivamente a atividade industrial e investimentos chineses. Segundo as projegdes do mercado, € provavel que a
economia continue perdendo forga, enquanto o PIB deve mostrar crescimento de 6,1%, em linha com a lenta aceleragéo
que vem apresentando - saindo de 6,80% no 1° trimestre de 2018 (antes do inicio da onda protecionista americana) para
6,2% no 2° trimestre deste ano e 6,1% no 3° trimestre. Demais indicadores de alta frequéncia - produgfo industrial;
comércio; investimentos fixos urbanos - poderfio corroborar com o quadro de desaceleragiio do crescimento chinés.
Falando da agenda econdmica americana, serdo conhecidos importantes indicadores de atividade, como produg¢do
industrial e vendas ao varejo, que ao lado das novas informagdes conjunturais elaboradas pelos Feds regionais,
compilados no Livro Bege, contribuirdio para uma melhor leitura sobre a atual dindmica econdmica. A importancia dos
nimeros dessa semana se reflete nos proximos passos da politica monetéria, que dependerdo da evolugéo da economia.
Os mercados continuam atribuindo elevada probabilidade de mais dois cortes na taxa basica de juros ainda em 2019.
Manifestagdes de diversos dirigentes do Fed, ao longo da semana, serfo importantes para refinar as apostas na
amplitude do afrouxamento monetério pretendido pelo Fed. As projegdes do IPCA para 2020: Na semana passada mais
dados sobre a inflagdo brasileira foram divulgados e eles levaram a uma redugéo na projecdo do IPCA para 2019 e 2020.
A inflagdo de setembro veio no piso das expectativas, com variagio de -0,04% M/M contra mediana de +0,03% M/M.
A deflago de setembro passado foi o menor resultado para um IPCA do periodo desde a época do cambio fixo (em
1998, quando o IPCA foi -0,22%). A surpresa negativa ocorreu, especialmente, nos pregos de alimentos nontradeables,
itens que ndo sdo importados e sdo mais suscetiveis a choques de oferta, (com variagdo de -4,23% M/M). Os dados
iniciais de outubro indicam a probabilidade de o IPCA ser muito baixo novamente, com variagdo proxima de 0,0%
M/M devido a mais deflagio nos pregos de alimentos (-2,80% no caso dos nontradeables) e de bens e servigos
administrados (-0,52% M/M, com queda de precos de energia elétrica). Além disso, na sexta-feira passada, o IBGE
divulgou a nova ponderagdo do IPCA, baseada na Pesquisa de Orc;amen'tos Familiares (POF) de 2017-2018. Essa
pesquisa atualizou os pesos dos itens no IPCA através dos habitos de consumo das familias brasileiras. Assim, itens
como DVDs e méaquinas fotogréficas foram descartados da pesquisa, enquanto outros itens, como servigos de streaming
e transporte por aplicativo foram incluidos. Além da atualizagdo dos bens e servigos inclusos na pesquisa, houve
também a reavaliagdo dos itens que compdem o indice de pregos. Houve queda consideravel do peso de grupos como
Alimentagdo e Bebidas, por exemplo, que passara de 24,6% em outubro para algo em torno de 18,8%, a partir de
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janeiro de 2020 - quando a informagdo passard a oficialmente ser incorporada no IPCA. Em compensag@o, outros
grupos tiveram aumento de importéncia dentro do IPCA, como Transportes (de 18,14% para 20,41%) e Comunicagdo
(de 3,44% para 5,82%). Essa mudanga de composig&o dos grupos e subitens do IPCA deve levar a uma inflagdo mais
baixa nos proximos anos. Os célculos da Sul América Investimentos apontam para um IPCA 0,10 pp menor no proximo
ano devido a esses fatores. Redugdes de peso de itens como Seguro Saude e Alimentagdo e Bebidas (que costumam ter
inflagio mais elevada), e aumento de peso de itens como Veiculos e Remédios (que costumam ter inflagdo mais baixa)
explicam esse fendmeno. Portanto, o IPCA deve ficar mais baixo nesse ano, por conta das indicagOes recentes, que
vieram abaixo das expectativas. No ano que vem a inflagdo também deve ser menor, devido ao efeito que os pregos
atuais tém sobre o futuro (determinando reajustes salariais e por contratos, por exemplo) e também gracas a nova
ponderagdo adotada pelo IBGE. Esses fatos devem contribuir para que o Banco Central se sinta mais confortével para
reduzir juros nas préximas reunides. 2 — Integralizagdo de Quotas: O Gerente Financeiro e Contabil apresentou a
solicitacio de integralizagdo de cotas do BTG Pactual Timberland Fund I — Fundo de Investimento em Quotas de
Fundos de Investimento em Participagdes — CNPJ: 21.098.129/0001-54 conforme termos da Clausula 11 do
Regulamento do Fundo. O valor referente a subscri¢do prevista na Cléusula 11 por parte do IMP € de R$ 433.497,54
(quatrocentos e trinta e trés mil, quatrocentos e noventa ¢ sete reais e cinquenta e quatro centavos). O Comité definiu
por aguardar até o dia 22/10/2019 para avaliar a melhor op¢do de resgate com base nas rentabilidades dos fundos. 3 —
Resultado da carteira de setembro/19: Os investimentos do IMP apresentaram rentabilidade acumulada até o referido
més de 10,45%, contra uma meta atuarial de 7,07 %. Sobrepondo 3,38% com um Gap de 147,68%. 4 — Convocagio de
Assembleia: O Comité tomou ciéncia da convocagiio de Assembleia para os fundos INFINITY TIGER ALOCACAO
DINAMICA FI RENDA FIXA - CNPJ: 15.188.380/0001-07, INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO -
CNPJ: 05.500.127/0001-93, INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA - CNPJ: 09.319.052/0001-08 e também da
Assembleia do fundo BBIF MASTER FIDC LP CNPJ: 11.003.181/0001-26. Diante da convocagdo O Comité ird
analisar a documentagéo referente aos assuntos que serdo tratados em Assembleia, bem como os pareceres da Par
Engenharia Financeira para entfo manifestar voto na reunido do dia 22/ 10/2019. 5 — Altera¢io de data de Reunido:
devido a necessidade de manifestagdio sobre as Assembleias, bem como a subscrigdo a ser realizada no fundo BTG
Pactual Timberland Fund I - Fundo de Investimento em Quotas de Fundos de Investimento em Participagdes - CNPJ:
21.098.129/0001-54, 0 Comité decidiu por antecipar a proxima reunido para o dia 22/10/2019 as 08:00h. Nada mais
havendo a tratar, eu Marco Aurélio Alves Pinto, lavrei a presente ata, que depois de lida e aprovada sera assinada pelos
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