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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 10/03/2014

Participantes: Gilberson Soares Apolinario - Presidente do Comité, José Melo Janior, Claudio José Cruz Faria - Secretario
do Comilé.

Convidados: Diretor Financeiro do RPPS — Pricila dos Santos Lopes ¢ Diretor de RH Ana Liicia Maia Domingues.

As nove horas do dia dez de marco de dois mil e quatorze, atendendo a convocacdo, que fard
parte integrante desta ata como anexo, reuniram-se os membros do Comité abaixo assinados.
Dando inicio aos trabalhos, o secretario procedeu a leitura da ordem do dia, constante da
convocagao, que passou a ser objeto de analise pelos presentes: 1)Retrospectiva do mercado
financeiro e cendrio macroeconédmico de curo prazo: Apds um inicio de ano desanimador com
chogue nos mercados, fevereiro parece ter serenado momentaneamente o animo dos
investidores, apesar de o sentimento de aversdo a risco ndo ter se dissipado totalmente. Com a
taxa bdsica de juros, Selic, em seu maior nivel em mais de dois anos, ndo é necessdrio fazer
grandes malabarismos para aproveitar as oportunidades ao menos no curto prazo, porém §é
preciso destacar que o ambiente macroecon&mico doméstico ainda impde cuidados. Desta forma,
o ouro foi, mais uma vez, o investimento com boa opcdo de rentabilidade dentre as opgdes de
investimentos, apesar de o retorno apresentado ser inferior ao apresentado em janeiro. A
commodity metalica negociada na BM&FBovespa subiu 2,18% contra retorno de 6,73% em
janeiro. D. Os fundos de renda fixa surgiram, na sequencia, como a segunda melhor opg¢do de
rendimento no més, com alta nominal de 1,08%. A meta de superavit primario e os cortes no
orcamento divulgados na pendltima semana de fevereiro trouxeram alivio aos mercados de
cambio e juros. O délar apresentou a primeira queda apds quatro meses consecutivos de
valorizacdo em relacdo a moeda brasileira. A divisa norte-americana apresentou baixa de 2,78%
em termos nominais, cotada a RS 2,34, e foi o pior retorno do més dentre as alternativas de
investimentos. Na Bovespa, as coisas sdo um pouco diferentes. O principal indice de a¢Bes da
bolsa brasileira, o Ibovespa, apresentou o quarto més seguido de perdas, contudo com variacdo
mais branda do que a apresentada em janeiro, quando a bolsa caiu 7,5%. Em fevereiro o indice da
bolsa paulista recuou 1,14%, fechando em 47.094 pontos. Em um més de intensa volatilidade, em
que o indice Bovespa beirou a linha dos 45 mil pontos. Ficou mais evidente para o investidor que
nem tudo estava no prego. Isso significa que o fundo do pogo ainda pode estar mais distante, o
que ndo quer dizer as oportunidades ndo se apresentem.

Renda Fixa

O mercado de juros futuros da BM&F se aproveitou do resultado fraco das contas publicas do
governo federal no més de janeiro para promover a elevagdo das taxas de juros, em um
movimento claro de corregdo dos exageros observados nos ultimos dias, marcados por um
fechamento (queda) expressivo na curva de juros de longo prazo.Embora as taxas (Dls) de longo
prazo apresentarem elevacdo imediatamente apds a divulgacdo do superavit primario do governo
federal em janeiro, & prematuro afirmar que o mercado ja retirou o voto de confianca dado o
governo apods a divulgacdo da meta fiscal. A lua-de-mel, contudo, ficou para tras.Com este ajuste o
IMA e seus subindices que vinham apresentando forte valorizagdo ao longo do més de fevereiro
recuaram na ultima secdo do mercado mas mesmo assim apresentaram forte valorizacdo.O IMA B
5+ que reflete a média das taxas dos titulos com prazos acima de 5 anos fecharam o més com
retorno positivo de 5,59%. O IMA B que calcula a média do IMA B 5 e IMA B 5+ encerrou fevereiro
com valorizacdo positiva de 4,439%, bem acima do fechamento de janeiro quando o retorno
destes indices foram negativos. Por sua vez a ponta mais curta da curva de juros representada
pelo IRF M apresentou retorno mais modesto, mas acima do apresentado em janeiro. O IRF 1 que
reflete a ponta mais curta da curva de juros, apresentou retorno positivo de 1,06%, ja o IRF M 1+
que representa o retorno dos titulos prefixados com prazos acima de 1 ano apresentou retorno de
2,845%. Entretanto ainda é cedo para afirmar que esta alta representa uma tendéncia para este
segmento de investimentos de renda fixa.




Bolsa

A Bovespa fechou fevereiro com sua quarta baixa consecutiva, apds operar sem tendéncia definida
ao longo do més, entretanto, analistas do mercado estimam gque uma provavel evolugdo nos
dados da economia norte-americana possa determinar o rumo do mercado no més de margo.Apos
o retorno negativo de 7,5% janeiro, reagindo ao inicio do programa de reducdo dos estimulos a
economia dos Estados Unidos e reduzidas perspectivas de crescimento da economia brasileira, ¢
|bovespa permaneceu sem tendéncia definida em fevereiro.O desempenho do indice da bolsa
paulista chegou a Sugenrt gue atingiria o nivel de suporte técnico aos 46.100 pontos no més,
porém conseguiu se segurar com investidores entendendo que 05 pPregos j& estavam bastante
haixos e até atrativos para algumas acBes. Apesar disso, nio houve fatos novos que com forca
suficiente para impulsionar o indice da bolsa para cima. No dltimo pregio do més, o governou
federal divulgou uma queda no superavit primario de janeiro, jogando um balde de agua fria no
otimismo alimentado pela divulgagdo da nova meta fiscal para 2014 na semana anterior €
derrubando o lbovespa. Ainda nesta semana, a economia brasileira surpreendeu no quarto
trimestre com crescimento acima do esperado, porém o resultado ainda nio foi satisfatorio para
uma alteracdo expressiva das expectativas de que a economia brasileira vai apresentar um 2014
mais fraco. Enquanto continua descrente de uma evolucdo positiva para cendrio doméstico, 0
mercado deve manter suas atencdes voltadas para novos indicadores dos Estados Unidos, uma vez
que o inverno severo ndo ajudou na leitura dos dados divulgados em fevereiro. Muitos
economistas creem que os indicadores possivelmente vieram mais fracos do que sucederia em
condi¢des normais. A performance das acbes da Petrobras continuou ruim em fevereiro e ha
pouca expectativa de melhora. Com a publicacdo do resultado no quarto trimestre da estatal
petrolifera na ultima semana do més, suas acdes preferenciais chegaram o menor patamar desde
2005, fechando o més em baixa de 7,55%.

Fundos Imobiliarios

Os fundos imobilidrios apresentaram retorno significativo no meés de fevereiro, uma vez que seu
principal benchmark, o IFIX, apresentou retorno positivo de 2,65% no més, apds recuar 6,7% em
janeiro, A retomada do otimismo em relagio a esta modalidade de investimento deve-se a
elevacio moderada da taxa Selic, que sinalizou ao mercado que o ciclo de aperto monetario pode
estar perto do fim, o que favorece o desempenho dos fundos imobiliarios com as cotas negociadas
na BM&FBovespa.0 principal fator no desempenho negativo desta modalidade de fundo € que os
pregos dos imoveis haviam recuado fortemente nos lltimos meses e, em fungao da queda do valor
da cota, o retorno passou a ficar interessante. Tem fundo que com retorno 16,0% ao ano, ou seja,
um papel desses ¢é excelente, ainda mais por conta de o rendimento ndo cobrar imposto de renda.
Os investidores voltaram a comprar cota de indice, o que proporcionou valorizagdo do IFIX.

Perspectiva

Os dados econdmicos melhores dos EUA em marco tendem a fazer com que o ddlar volte a subir
forte em relacdo ao real, influindo negativamente também no desempenho bolsa brasileira. No
cenario corporativo, o mercado financeiro permanecerd atento a temporada de balangos, que
deve durar até o fim do més de margo. O més de marco deve ser muito parecido a fevereiro, no
gue diz respeito a uma pressao 5o forte de venda, pois o mercado ja veio descontado, mas ndo ha
uma visdo de efetiva melhora de contas publicas e recuo de inflacdo (no Brasil). Posteriormente ao
choque dos mercados no inicio do ano, fevereiro parece ter acalmado em parte 0s dnimos dos
investidores, apesar de que a aversdo a risco n3o tenha se desaparecido. Com a taxa Selic juros
basicos agora no maior patamar em mais de dois anos, como afirmamos no inicio desta anélise, o
ambiente macroecondmico doméstico ainda inspira cautela.0 ponto mais importante, do ponto
de vista investidor racional em 2014 é a liguidez. Se por um lado a taxa de juros estd maior, o
cenario estd mais dificil e qualquer investidor racional até aceitaria abrir mdo de uma
rentabilidade maior para garantir liquidez. A ligeira melhora apresentada pelos mercados em
fevereiro € apenas momentanea. A divulgacdo da meta de superavit primario e o corte nc
orcamento anunciados na pendltima semana do més trouxeram um certo conforto ao cdmbio & ac



mercado de juros. O dolar fechou o més em queda apos quatro meses seguidos de valorizagdo
frente ao real. J4 na renda fixa, depois de titulos pablicos pagando juro real em torno de 7,0%, a
curva mostrou um fechamento e levou ao aumento dos pregos dos papéis. Apesar do temor de
uma nova elevagdo dos juros até o fim deste ano e de eventuais alteractes por parte do governo
em virtude das elei¢des, é importante ficar atentos 3s oportunidades vinculadas a inflagdo. O foco
deve ficar em titulos curtos, como NTN-Bs com vencimentos até o fim de 2015 ou pré de curto
prazo como os titulos atrelados ao IRF M1. Com a Selic no patamar atual ndo é necessdrio correr
riscos mais elevados, porque a base dos juros ja estd alta. O juro real subiu muitc mais que a
inflagdo. £ também recomendavel direcionar uma parcela dos recursos da carteira para fundos
atrelados ao CDI. No longo prazo, é preciso ter agdes, um fundo multimercado com estratégia em
indice de acBes. Em um momento como o atual é possivel buscar retorno acima do CDI nesta
modalidade de investimento. No cendrio nacional a discussdo presente em todas as rodas é se 0
governo federal vai permanecer com esta postura mais amigavel em relagdo ao mercado. Uma
postura de maior comprometimento com a politica fiscal, por exemplo, ou se apenas fez um
discurse com foco maior no curto prazo, para fugir de um possivel rebaixamento da nota de risco
do pais até as elei¢des. Neste momento, o mercado trabalha com uma perspectiva positiva. O
fechamento (queda) ndo apenas da ponta curta da curva de juros, mas também da longa, na qual
habitualmente se posicionam investidores estrangeiros, é um sinal de que o mercado estd
observando uma alteragio de postura do governo. Aléem da mudanga vinda de Brasilia, cabe
destacar que as revisbes para baixo do crescimento da economia neste ano colaboraram para a
trégua nas taxas de juros, assim como indicadores mais fracos vindos dos Estados Unidos.O
movimento de fechamento das taxas de juros ndo deve se prolongar, como observado no tltimo
dia no més. O mercado deve seguir, ainda, sem um movimento definido, o desempenho visto em
fevereiro foi apenas um alivio. A possibilidade de novas ondas de pressdo ainda sdo muito
grandes, logo ndo ha uma tendéncia definida de melhora para este ano. No teremos ainda uma
tendéncia, um movimento tio claro, que aponte uma direcdo clara para a renda fixa, em que o
investidor possa se sentir confortavel. Se faz necessdrio, neste momento uma gestdo mais ativa
que busque oportunidades em distor¢des pontuais, dada a complexidade do mercado. A melhora
dos indicadores em fevereiro foi proporcionada pela combinagdo de dois fatores que precisam ser
apontados. No cendrio externo, esta em xeque a tendéncia de elevaciio das taxas de juros globais.
No Brasil, estd em julgamento o quanto as questdes domésticas vAo acrescentar a esse
movimento internacional, ou seja, se haverd um prémio adicional por conta da situagdo do pals.
Neste més, os dois elementos contribuiram para o alivio dos investidores. Na bolsa, a histdria tao
diferente. O indice Bovespa mostrou mais um més de quedas, mas com variacdo mais suave que a
queda de 7,5% apresentada em janeiro. Em um més de forte volatilidade, em que o Ibovespa se
aproximou da linha dos 45 mil pontos, ficou mais claro ao investidor que nem tudo estava no
preco. Isso quer dizer que o piso pode estar ainda mais distante, o que nio quer dizer que haja
oportunidades. A falta de fluxo é o principal problema enfrentado pelo mercado de renda variavel
no momento. Por enquanto a palavra de ordem ainda € cautela objetivando principalmente a
protecio da carteira contra a volatilidade que ainda se mantém persistente. .2) Andlise da
carteira de investimentos; Mais uma vez foi rediscutida as estratégias de
alocacdes dos investimentos para o més de fevereiro. Diante do exposto
analisamos que ndo serdo alteradas as aplicagbes do més de Margo e o
dinheiro aportado pelo ente, a diferenga ira para IFR-MI, .3) Analise do
fluxo de caixa do més corrente; O Presidente apresentou o fluxo de caixa para o mes
corrente em que foi repassado pela Prefeitura o valor de R$ 245.592,98 onde a diferenca
serd depositada nas aplicagdes existentes. Nos dias 01 a 30 ocorrerdo pagamentos de
despesas com a folha do RPPS e prestadores de servicos. A totalidade dos membros
presentes decidiram que os recursos para fazer frente aos compromissos no més de
Fevereiro e Margo deverdio ser resgatados do Fundo IRF-M 1 do Banco do Brasil. 4)
Assuntos gerais; Nada mais havendo a ser tratado, foi finalizada a reunifo. E para constar.
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