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taxas de juros permanegam nos seus niveis presentes ou mais baixos até pelo menos o fim do primeiro semes
de 2020. EUA A €conomia norte-americana desacelerou para 2,1%, anualizado, no segundo trimestre de 2019
relagdo ao trimestre anterior. depois de ter crescido 3,1% no primeiro, conforme estimativa inicial &
Departamento de Comércio do pais. Os gastos dos consumidores, que respondem por 70% do PIB crescers
4,3% no periodo, mas foram compensados por uma ampliagdo no déficit comercial. A criagdo de vagas 4
trabalho ndo agricola em Julho de 2019 foi de 164 mil NOVos postos, quando a expectativa era de 170 mil. A &=
de desemprego, que era de 3.7 em junho, se estabilizou nesse p

atamar. Em sua reunido no fina] de julho, o FE
reduziu a taxa basica de Jjuros da faixa entre 2,25% e 2,50% ao ano, para 2,0% e 2,25% ao ano, diante &
enfraquecimento da economia global. Foi o primeiro corte da taxa desde 2008. Apds a reunido, o seu presidess

afirmou que o movimento pode ndo ser o inicio de uma campanha prolongada para proteger a economia coms
riscos que incluem uma fraqueza econdmica. ASIA Na China, o PIB do segundo trimestre de 2019 evoluiu 6.2
em taxa anualizada, 0 menor crescimento trimestral em 27 anos. O resultado, no entanto, estd dentro da mes
estabelecida pelo governo, de um crescimento anual entre 6% e 6,5%. A contragdo das exportagdes para @
Estados Unidos, por conta da “guerra” comercial, pesou no resultado. MERCADOS DE RENDA FIXA §
RENDA VARIAVEL No mercado internacional de renda fixa, os titulos do tesouro americano de 10 anos, gm
tinham rendimento de 2,00% a.a. no final de junho, terminaram Julho com rendimento de 2,02% a.a. J4 os tituls
emitidos pelo governo britanico rendiam 0,60% a.a., enquanto os emitidos pelo governo alemdo, por sua ves
fecharam o més de Julho com rendimento negativo de 0,43%. Paralelamente, no més, o délar se desvalorizem
1,98% perante o euro e se valorizou 0,86% e perante o yen. Ja as bolsas internacionais tiveram em junho um mes
de resultados mistos. Enquanto a bolsa alem3 (Dax) caiu 1,86%, a inglesa (FTSE 100) subiu 2,17%, a do Japis
(Nikkey 225) 1,15% e a americana (S&P 500) 1,31%. No mercado de commodities, o petroleo tipo Brent cain me
més 2,07%. NACIONAL ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA Conforme o Banco Central, o IBC-Bs
considerado uma prévia do PIB, apos recuar 0,47% em abril, subiu 0,54% em maio. Em um ano, sem os ajustes
sazonais, a alta foi de 1,31%. A taxa de desemprego, Por sua vez, que era de 12,3% no trimestre encerrado e

inal, que inclui o resultado com 0s juros, foi de R$ 456,9 bilhaes

uta do governo geral (governo federal mais INSS mais governas
regionais) alcangou em junho R$ 5.499,6 trilhoes (78,7% do PIB). INFLACAO O Instituto Brasileiro de

Geografia e Estatistica — [BGE divulgou que a inflagio medida pelo Indice Nacional de Precos ao Conciimides
Amplo (IPCA),- depois de ter reciciradm alte 1o fmany Lo P



(rjt;uuzufuo d laxd nos proximos meses. CAMBIU £ dE1UK EAIEKINU A [dXd d€ CamDI0 UOlar X res
nominada P-Tax 800 encerrou o més de julho co — -
" ' ! J tada em R$ 3,7649, com uma valorizagio de 1,76%
més. Em junho, as transagdes correntes, apresentaram déficit de US$ 2.9 bilhde land SR
saldo negativo de USS 17,1 bilhdes. Os Investimentos Estrangeiros Di,reto B I;: Scumu ando em doz.e meses
}iquido de US$ 2,2 bilhdes em junho e acumularam US$ 91,8 bilhﬁses em 2(}?;:53;::;1 :]\r: :;fiiiso
internacionais eram de USS$ 388,1 bilhdes no final do més. A Balanca Comerci ; e
de 2019'um. superév.it de US$ 2,29 bilhdes, e no ano acumula superéiit de Uesglg]é ggrbsi?lfﬁzzzi{tEe}r]\?DeX] élI-llhO
Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos public ’d' e )
? I\/r[n,:IgO; desempenho no més de julho acabou sendo o do IDKA 20A (IPCF;X) 00?181 a}fg Zzlze;;‘grrzecésuizpdsc;
= P 4 H ]
o tam4l;5é {1:1(1)1?0?]:1?1 ]d?n ]é,SS (1126; :[c]) IM:Z:-B[ Tt?ta.l, com a]ga de 1,29%. RENDA VARIAVEL Para o Ibovespa,
doge s de F6A%% O indicgot' é_lta oi deA0,84AJ acumulando no ano um avango de 15,84% e em
INTES UGBRAL Goun o presidets Trarmp &neiiogds & “ppxs® somorsinl oo 5. Cine b s DO
tarifas sobre as importagdes daquele as atép u :inmuan Oda gUerra_ comerc1al com a China, ao lmpor_novas
da moeda chinesa, em represalia, os mercadgs ﬁnanicé?rl;af it;]?::s::l_al als: ilcan?ado bt
. (h ’ » ‘ cionais elevaram novamente a aversiio ao
ZS;‘;}I S:r?\j)lEoli (;izs[()jgblr\?zgl]g)]ij iisis f;tosl que atrairdo as maic:res atengdes dos mercados nas préximas
. : -1 o Brasil, depois c{a aprovagiao da reforma da Previdéncia em segundo
, amara, setd o tramite no Senado que ocuparé as atengdes. Com a perspectiva de baixa inflacéo o
mercado também estara'l atento na possibilidade de novos cortes da taxa Selic. Em relagfio as aplicagdes dos
RPPS aconselhamos o investimento de 25% dos recursos em fundos de investimento em titulos publicos que
possuem a gestdo do duration, prOf:luto a ser acompanhado com a devida atengfio por conta das posigdes
assumidas pelo gestor. .Para os vértices de longo prazo (especificamente o IMA-B Total) passamos agora a
recomendar uma exposng:z?o de 10% (vide Nossa Visdo de 01/07). Para os vértices médios (IMA-B 5, IDkA
2A e IRF-M Total) reduzimos a recomendagdo para uma exposigéio de 25% e para os vértices de curto prazo,
representados pelos fundos DI, pelos referenciados no IRFM-1 e pelos CDB’s a alocagéo agora sugerida € de
10%. Permanece a recomendacfio de que, com a devida cautela e respeitados os limites das politicas de
investimento e as exigéncias da nova resolugo editada pelo CMN, ¢é oportuna a avaliagdo de aplicagdes em
produtos que envolvam a exposigéo ao risco de crédito (FIDC e F1 Crédito Privado, por exemplo). Quanto a
renda varidvel, recomendamos uma exposigdo méaxima de 30%, por conta da melhora do ambiente
econdmico neste ano, que ja se refle em um melhor comportamento dos lucros das empresas e, portanto, da
Bolsa de Valores e também pelo fato da importancia do produto como fator de diversificagdo de portfolio,
em um momento em que as taxas de juros dos titulos publicos ndo mais superam a meta atuarial. Para a
alocagdo em fundos multimercado a nossa sugestdo ¢ de 10% dos recursos e de 2,5% a alocagdio em FII e
FIP, respectivamente, dada a pouca disponibilidade de produtos no mercado enquadrados para os RPPS. Para
o investimento em agdes, a nossa recomendagdo ¢ de 15% dos recursos, tendo-se em vista o potencial de
crescimento das empresas neste e nos proximos anos, como ja dissemos, em uma conjuntura de baixa
inflagdo e taxas de juros nas minimas histéricas. Muito embora ainda esteja no campo das expectativas, a
implementagdo das reformas estruturais demandadas pelo mercado em muito também poderdo influenciar o
comportamento positivo das agdes, no futuro. Para os que ja contam com investimento de 5% tanto em FII,
quanto em FIP, recomendamos que o teto de investimento em agdes se mantenha em 10%. Por fim, cabe
lembrarmos que as aplicagdes em renda fixa, por ensejarem o rendimento do capital investido, devem
contemplar o curto, 0 médio e o longo prazo, conforme as possibilidades ou necessidades dos investidores. Ja
as realizadas em renda varidvel. que ensejam o ganho de capital, as expectativas de retorno devem ser
direcionadas efetivamente para o longo prazo. Anilise do fluxo de caixa do més corrente: O Presidente
apresentou o fluxo de caixa para 0 mes corrente constante no Balancete de Junho de 2019. Nos dias 01 a 30
ocorrerdo pagamentos de despesas com a folha do RPPS e prestadores de servigos. A totalidade dos membros
presentes decidiram que os recursos para fazer frente aos compromissos no més deverdo ser resgatados do
Fundo TRF-M1 ou IMA do Banco do Brasil. Assuntos gerais: Nada mais havendo a ser traf f foi
finalizada a reunido. E para constar, lavrei a presente Ata que assino e os demais. 'IQ | @p ;




