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AGNALDO APARECIDO TEMPESTA
JULIO CESAR CAPRONI

As quatorze horas do dia trés de abril de dois mil e dezessete, os membros do Comité de
Investimento (COINVEST) se reuniram na sede do CAPIVARIPREV para discutirem
sobre novos resgates e aplicagdes nos investimentos financeiros, o cenario: Os analistas das
instituigdes financeiras baixaram sua estimativa de inflagdo para este ano e passaram a
estimar um corte maior da taxa basica de juros no decorrer de 2017. As previsdes do
mercado financeiro foram coletadas pelo Banco Central na semana passada e divulgadas
nesta segunda-feira (3) por meio do relatério de mercado, também conhecido como Focus.
Mais de cem instituicdes financeiras foram ouvidas. Para o comportamento do indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) em 2017, a "inflagdo oficial" do pais, o
mercado baixou sua previsdo de 4,12% para 4,10%. Foi a quarta redugdo seguida do
indicador. Com isso, manteve a expectativa de que a inflagdo deste ano ficara abaixo da
meta central, que ¢ de 4,5%. A meta de inflagdo € fixada pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN) e deve ser perseguida pelo Banco Central, que para isso eleva ou reduz a
taxa de juros (Selic). A meta central de inflagdo ndo € atingida no Brasil desde 2009.
Naquele momento, o pais ainda sentia os efeitos da crise financeira internacional de forma
mais intensa, que acabou se espalhando pelo mundo. Pelo sistema vigente no Brasil, a meta
de inflag@o é considerada formalmente cumprida quando o IPCA fica dentro do intervalo de
tolerancia também fixado pelo CMN. Para 2017, esse intervalo € de 1,5 ponto percentual
para baixo ou para cima do centro da meta. Assim, o BC tera cumprido a meta se o IPCA
terminar este ano entre 3% e 6%. No ano passado, a inflagdo ficou acima da meta central,
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mas dentro do intervalo definido pelo CMN. J4a em 2015, a meta foi descumprida pelo BC -
naquele ano, a inflagdo superou a barreira dos 10%. Para 2018, a previsdo do mercado
financeiro para a inflagdo permaneceu estavel em 4,50%. O indice estd em linha com a
meta de inflagdo do periodo (4,5%) e também abaixo do teto de 6% para o ano que vem.
Para o Produto Interno Bruto (PIB) de 2017, o mercado financeiro manteve sua estimativa
de crescimento estavel em 0,47%. O PIB é a soma de todos os bens e servigos feitos no
pais, independentemente da nacionalidade de quem os produz, e serve para medir o
comportamento da economia brasileira. Em 2016, o PIB brasileiro caiu pelo segundo ano
seguido e confirmou a pior recessdo da histéria do pais, segundo dados divulgados pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Para 2018, os economistas das
instituigdes financeiras mantiveram sua estimativa de expansdo do PIB estavel em 2,50%.
Na semana passada, o mercado financeiro baixou sua previsdo para a taxa basica de juros
da economia, a Selic, de 9% para 8,75% ao ano no fechamento de 2017 - ou seja, passou a
projetar um corte maior de juros neste ano. Atualmente, a Selic estd em 12,25% ao ano.
Para o fechamento de 2018, a estimativa dos economistas dos bancos para a taxa Selic
continuou em 8,5% ao ano. Com isso, estimaram que o processo de corte dos juros terd
continuidade no ano que vem. A taxa basica de juros € o principal instrumento do BC para
tentar conter pressdes inflaciondrias. A instituigdo tem de calibrar os juros para atingir
indices pré-determinados pelo sistema de metas de inflagdo brasileiro. As taxas mais altas
tendem a reduzir o consumo e o crédito, o que pode contribuir para o controle dos pregos.
Entretanto, também prejudicam a economia e geram desemprego. Na edi¢do desta semana
do relatdrio Focus, a projecdo do mercado financeiro para a taxa de cdmbio no fim de 2017
caiu de R$ 3,28 para RS 3,25. Para o fechamento de 2018, a previsdo dos economistas para
o dolar ficou estdvel em R$ 3,40. A projecdo do relatério Focus para o resultado da balanga
comercial (resultado do total de exportagdes menos as importagdes) em 2017 subiu de US$
49,5 bilhdes para US$ 50 bilhdes de resultado positivo. Para o préximo ano, a estimativa
dos especialistas do mercado para o superdvit avangou de US$ 41,2 bilhdes para US$ 41,9
bilhdes. A projegdo do relatorio para a entrada de investimentos estrangeiros diretos no
Brasil em 2017 subiu de US$ 73,5 bilhdes para US$ 75 bilhdes. Para 2018, a estimativa dos
analistas avangou de US$ 74 bilhdes para US$ 74,5 bilhdes. Os membros do Comité de
Investimento decidiram por resgatar o valor de RS 30.000,00 (Trinta mil reais), do
Fundo Santander Corporate Fic Referenciado DI com CNPJ: 03.069.104/0001-40, da
Conta Administrativa, para pagamento das despesas administrativas, competéncia de
abril/2017, e aportar o valor de RS 600.000.00 (Seiscentos mil reais), no Fundo
Santander Corporate Fic Referenciado DI com CNPJ: 03.069.104/0001-40, recurso
proveniente de contribuicées previdenciarias. Deliberado pelo COINVEST por ser um
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investimento que apresenta menor volatilidade decorrente do cendrio macro e
microecondémico. O presidente do Comité o Sr. Mario deixou a palavra em aberto, como
ninguém se manifestou e ndo havendo mais nada a ser tratado deu se por encerrado a
reunido. Capivari, 3 de abril de 2017.

PRESIDENTE MARIO HENRIQUE MARTINS

SECRETARIO CESAR ROGERIO GARCIA CALUINI
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