Ata n°16
ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 06/01/2014

Participantes: Gilberson Soares Apolindrio - Presidente do Comité, Jos¢ Melo Jinior, Claudio José
Cruz Faria - Secretdrio do Comité.

Convidados: Diretor Financeiro do RPPS — Pricila dos Santos Lopes

As nove horas do dia seis de janeiro de dois mil e quatorze, atendendo a convocacio, que fara parte
integrante desta ata como anexo, reuniram-se os membros do Comilé abaixo assinados. Dando
inicio aos trabalhos, o secretario procedeu a leitura da ordem do dia, constante da convocagdo, que
passou a ser objeto de andlise pelos presentes: 1) Retrospectiva do mercado financeiro e cenario
macroecondmico de curto prazo: Em um més ainda marcado pelas incertezas em relago ao
comportamento da economia brasileira, os fundos cambiais foram a aplicagéo mais rentavel do ano.
A velocidade da reducdo dos estimulos & economia norte-americana, somada a perspectiva de
rebaixamento da nota de crédito do Brasil, contribufram para a alta de 15,40% do ddlar & vista em
2013 - que serve de referéncia para as negociagdes no mercado financeiro. S6 no més de dezembro,
o délar 4 vista subiu 1.11% e os fundos cambiais, 1,22%. Entretanto, a aplicagio nesta modalidade
de fundos bem como a compra direta da moeda norte-americana, so séo indicados para protegéo
contra a variagio da moeda e no caso do investidor possuir alguma obrigagdo em dolar, como por
exemplo, um filho que estuda no exterior, ou ainda para quem pretende realizar uma viagem de
férias. Fora desta conjuntura, como opg¢do de investimento, o dolar ¢ muito voldtil, instavel.O délar
deve permanecer volatil em 2014. H4 uma inquictagdo com a deterioragdo das contas fiscais do
governo. Além disso, a elevacio do déficit em conta corrente e as especulagdes sobre um possivel
rebaixamento do rating de crédito do Brasil devem contribuir para valorizagio da moeda
norte-americana.

Renda Fixa

No segmento de renda fixa o CDI valorizou em 2013, 8,05%. S6 no més em dezembro, o CDI
apresentou ganho de 0,74%. Os fundos renda fixa, que direcionam seus recursos para titulos
pliblicos e privados prefixados, apresentaram rendimento maior que ¢ da caderneta de poupanga,
com ganho de 6,80% em 2013 e 0,72%, em média, no més de dezembro. A rentabilidade final, apds
o desconto do imposto de renda, ficou em 5,61% no ano e 0,59% no més. O destaque negativo de
2013 ficou por conta do IMA — indice de Mercado Anbima - Familia de indices de renda fixa
calculados com base na evolugio do valor de mercado de carteiras compostas por titulos piblicos
prefixados, atrelados a Taxa SELIC (LFT), ao [PCA (NTN-B) e ao IGP-M (NTN-C) - que
apresentou desempenho, médio, negativo da ordem de -1,42%. Contribuiu para este desempenho
ruim, principalmente o IMA-B 5+ com variacfio negativa de -17,07%. Em dezembro, a queda dos
juros futuros e consequente valorizagio do IMA deveu-se ao movimento de perda de vigor dos
yields (termo em inglés que significa rendimento) dos Treasuries nos Estados Unidos. Mas a
volatilidade deu o tom ao desempenho em dezembro, que apesar dos altos e baixos fechou o més
com desempenho bastante positivo. O IMA-5+, ponta mais longa da curva de juros, fechou o més
com valorizagdo de 1,40%. ja o IRF M 1, ponta mais curta da curva de juros, fechou o més com
retorno da ordem de 0,82%. Em meio aos dois extremos de rentabilidade apresentada pelo IMA
seguem-se o IMA B com retorno de 1,31%, o IMA Geral com valorizagdo de 0,98% e por fim o
IRF M 1 + com retorno positivo de 0,85%. O desempenho positivo do IMA em dezembro serviu
para amenizar o retorno negativo da carteira de investimentos dos RPPS.

Mercado Imobiliario
Os fundos imobiliarios foram afetados negativamente em fungdo da situagéo dificil por que passa a

economia brasileira. Se em 2012 foi o investimento da moda, pois foram langados varios fundos em
um momento em que a taxa basica de juros estava em queda, em 2013 essas aplicagdes sofreram.




Precisamente em virtude de ser o investimento da moda, muitos investidores direcionaram boa parte
de seus recursos para estes fundos. Com a desvalorizagdo das cotas que se seguiu, muitos
investidores venderam suas cotas para tirar o dinheiro do investimento. O que se seguiu foi mais
desvalorizagio. A alta da taxa basica de juros ¢ o baixo crescimento econdmico em 2013
prejudicaram os fundos imobilidrios da Bolsa brasileira. Ficou dificil competir com a renda fixa
mais conservadora, e a perspectiva para 2014 ndo ¢ muito melhor. Com juro alto e perspectiva de
crescimento moderado do PIB, provavelmente o mercado imobilidrio vera menos empreendimentos,
menos crédito imobilidrio € projetos mais seletivos. O momento néo € propicio, pois fica dificil para
esta modalidade de fundo competir com a alta taxa de juros.

Renda variavel

De longe, a Bolsa foi uma das piores aplicaces no ano de 2013. O Ibovespa, principal indice do
mercado aciondrio brasileiro, apresentou queda de 15,50% no ano. Contudo, alguns fundos de a¢des
livres, conseguiram valorizagdo nominal de 1,08%. S6 em dezembro, o indice recuou 1,.86% e os
fundos de agles indexados ao indice da Bolsa de Valores, 2,02%. Essa diferenca de performance
advém da estratégia adotada pelos gestores dos fundos de agdes carteira livre que ndo precisam
montar suas carteiras com agdes indexadas ao principal indice da Bolsa. As perspectivas para o
mercado de agles continuam pessimistas para 2014, uma vez que a situacfo interna continua
complicada, com inflagdo em alta e descontrole dos gastos do governo. Se por um lado impera o
pessimismo, do outro ha um sentimento de que em 2014 o Ibovespa nio deve repetir o péssimo
desempenho de 2013. A economia chinesa ja desacelerou o que era esperado e deve voltar a crescer
mais consistentemente. Este fato deve beneficiar o mercado aciondrio brasileiro que tende a
acompanhar essa retomada. Entretanto, nem tudo foi ruim. Houveram fatos positivos, como os
leildes de concessoes de rodovias, de pogos de petrdleo. Entretanto, as questdes que envolvem 05
ntimeros do governo nfo séo bons.

Perspectiva

O ano de 2014 sera especialmente favordvel aos investimentos em renda fixa mais conservadores,
precisamente por conta do cendrio econdmico incerto. A probabilidade de uma repeticio do que foi
0 ano de 2013, ainda que em menor proporgio, sugere cautela. Logo, destacam-se 0s investimentos
em taxas de juros, tais como as LFT’s - Letras Financeiras do Tesouro, titulos atrelados & variago
da taxa Selic, ou as LTN’s - Letras do Tesouro Nacional mais curtas. Com a Selic em 10,00% ao
ano, e com probabilidade de alcancar 10,50%, optar por aplicacdes atrcladas a elas pode ser
interessante para se proteger da inflagdo no curto prazo. Na outra ponta, h4 os titulos que protegem
o passivo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, e que pagam juros acima da variagdo do
IPCA. Dentre eles, destacam-se as NTN-B’s, titulos emitidos pelo Tesouro Nacional com grandes
volumes de negociacdes diarias. O IMA-B € o subsegmento do IMA que replica a variacio desses
titulos. Sua atratividade esta no fato de proteger o dinheiro da corrosio inflaciondria, e por estarem
pagando juros acima dos 6,0% ao ano nos vencimentos mais longos. Entretanto, a aplicagdio requer
certo cuidado. Caso a expectativa da taxa Selic futura seja de alta. esses titulos tendem a se ajustar
20 novo cenario ¢ perder valor. Por outro lado, com a Selic em queda. esses titulos se valorizam. O
mercado de agdes deve se confrontar com um ano também dificil em 2014, em funciio de fatores
como o baixo crescimento econdmico projetado para o Brasil, a retirada dos estimulos a economia
norte-americana, a possivel elevagdo da taxa de juros nos EUA e, para algumas empresas, a temida
alta do délar. O Relatério de Mercado divulgado semanalmente pelo Banco Central estima um
crescimento da economia brasileira medido pelo PIB - Produto Interno Bruto de 2,30% em 2013 ¢
de somente 2,00% em 2014. A projecio do crescimento econdmico brasileire vem sendo
paulatinamente reduzida pelos analistas do mercado financeiro. Com elevagiio da inflagio, a
autoridade monetéria iniciou em abril de 2013 o ciclo de aperto monetario com a elevagio da taxa
basica de juros, o que sacrifica ainda mais o j4 combalido crescimento da economia.O fraco
crescimento econdmico ¢ o principal fator que impacta negativamente o desempenho da Bolsa de
Valores, pois a performance das ac¢Oes acaba sendo um reflexo dos maus resultados das empresas
brasileiras. Se somarmos a isso o fraco desempenho das contas piblicas em 2013, que podem levar
ao rebaixamento rating de crédito e consequente perda do grau de investimento em 2014, o que
seria desastroso para a economia do Brasil.



A recuperacio da economia norte-americana deve dar inicio a retirada dos estimulos & economia,
via redugdo do volume de recompra de titulos publicos e h%pote_cérlo_s peiowFED — Federal Resc?rye,
que pode ter um efeito bom no longo prazo, entretanto o efeito imediato ndo deve ser nada poimvo
para a bolsa brasileira. Com menos dinheiro em circulagiio no merc:_fldo ¢ uma pl"ovavel e]e\_fagao da
taxa basica de juros nos EUA, o capital estrangeiro mais t?spcoulatwo pf)de deixar o Bras:L' 0 que
comumente provoca quedas na Bolsa. O efeito da retirada dos es{'imulos_ e do crescimento
norte-americano serd uma valorizagio ainda maior da moeda norte-americana, 0 que deve
prejudicar as empresas que dependem de importagSes, ou que tém grande pa}rte da divida atrelada
ao dolar. Por sua vez, empresas exportadoras e com baixo endividamento na moeda
norte-americana, devem se beneficiar dessa conjuntura. Com o dolar encerrandg 2013 na casa de
2,357 reais, a proje¢iio para o fim de 2014 ja se aproxima do patamar de 2,50 reais. Somado a tudo
isso, 0 mercado de renda varidvel deve sofrer com o sobe e desce radical em '25)14, devido as
cleicdes presidenciais. Mesmo assim, para quem desejar uma pequena exposicdo a -Bolsa na
carteira, a op¢do ¢ procurar bons gestores de fundos ndo atrelados a0 Ibovespa. Umq outra opgio
em um cendrio volatil seriam os fundos multimercados de estratégia macro, gue investem em
diversas classes de ativos, tanto na renda fixa quanto na varidvel, posicionando-se de fo.rma a tirar
proveito do cendrio no curtissimo prazo. 2) Andlise da carteira de investimenFos; 'Mals uma vez
foi rediscutida as estratégias de alocagbes dos investimentos para o més de janeiro. Diante do
exposto analisamos que ndo serfo alteradas as aplicacdes, e 0 dinheizo aportado pelo ente, a
diferenca ira para o IRF-M ¢ IRF-M1. 3) Analise do fluxo _de caixa do més cor‘r'ente; O Presidente
apresentou o fluxo de caixa para o més corrente em que foi z-epgssado pela Pre_’feltura o valor de P:$
095.241,08, onde a diferenga sera depositada nas aplicagoes existentes. Nos dlag 01 a 30 ocorrerfio
pagamentos de despesas com a folha do RPPS e prestadores de servigos. A totiihdad_e dqs membr?s
presentes decidiram que os recursos para fazer frente aos compromissos no mes de janeiro devergq
ser resgatados do Fundo IRF-M 1 ou IMA do Banco do Brasil. 4)' Assuntos gerais; Na@a mais
havendo a ser tratado, foi finalizada a reunido. E para constar, lavrei a presente Ata que assino e os
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ATA DE REUNIAD DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 03/02/2014

Participantes: Gilberson Soares Apolindrio - Presidente do Comité, José Melo Junior, Claudio José Cruz Faria - Secretario do Comité,
Convidados: Diretor Financeiro do RPPS — Pricila dos Santos Lopes e Diretor de RH Ana Liicia Maia Domingues.

As nove horas do dia trés de fevereiro de dois mil e quatorze, atendendo a convocagio, que fara parte
integrante desta ata como anexo, reuniram-se 0s membraos do Comité abaixo assinados. Dando infcio aos
trabalhos, o secretdrio procedeu & leitura da ordem do dia, constante da convocacgio, gue passou a ser
objeto de analise pelos presentes: 1) Retrospectiva do mercado financeiro e cendrio macroecondmico de
curto prazo: O ano de 2014 comegou com uma nova rodada de avers3o a risco que derrubou mercados
emergentes e atingiu em cheio o Brasil. Em mais um més marcado pelo pessimismo, o ouro e o délar foram
os ativos com melhor desempenho. O délar fechou com leve queda ante o real nesta sexta-feira, encerrando
janeiro com valorizagdo pelo quarto més consecutivo. Enquanto o ouro valorizou 7,29% no més, a moeda
americana recuou 0,10%, a RS 2,4124 na venda, acumulando em janeiro alta de 2,33%, quarto més
consecutivo de ganhos. Neste periodo, a valorizagdo foi de 8,85%. Segundo dados da BM&F, o giro
financeiro ficou em US$ 1,2 bilhdo no dia. Ativos de paises em desenvolvimento vém sendo fortemente
pressionados desde a semana passada em meio ao mau humer mundial com mercados emergentes, levando
o ddlar a encostar em RS 2,45 no intraday, Neste periodo, o avanco da divisa americana contra o real nio foi
tdo intenso quanto em outros mercados, mas j& havia subido bastante nos meses anteriores. 56 em janeiro,
o délar subiu cerca de 5% sobre a lira turca e o rand sul-africano. A autoridade monetaria deu continuidade
as atuacBes didrias na sexta-feira, 31/01, vendendo a oferta total de até 4 mil contratos de swap cambial
tradicional — equivalentes a venda futura de ddlares —, distribuidos entre 3 mil com vencimento em 1¢ de
setembro e 1 mil para 12 de dezembro deste ano. A operagdo teve volume equivalente a USS 197,6 milhdes.
Além disso, fez leildes de linha para rolagem de até USS$ 2,3 bilhdes. Nesta sessdo, a moeda norte-americana
chegou a subir de forma mais expressiva ante o real, reagindo 4 briga pela formacdo da Ptax de janeiro e ao
ambiente global de aversiio ao risco que levava investidores a se refugiar no doélar. Apds o fechamento da

Ptax, no inicio da tarde, o dolar reduziu a alta, em linha com o arrefecimento da pressio sobre outros
mercados emergentes.




Renda Varidvel

A Bovespa encerrou o ultimo pregdo do més no azul, mas fechou o més de janeiro com o pir desempenho mensal
desde junho do ano passado, e o pior més de janeiro desde 1995, com especialistas projetando nvas quedas na medida
em que questdes internas e externas reduzem a atratividade dos investimentos em renda varidvi no Brasil. O Ibovespa
encerrou o Ultimo pregdo do més com variagdo positiva de 0,84%, aos 47.638 pontos, mas emedou a guinta semana
consecutiva de queda, com recuo de 0,31%. C giro financeiro do pregdo foi de RS 6,9 bilhSes. Agueda acumulada no
més — o terceiro consecutivo de resultado negativo — foi de 7,5%, quase metade da desvalorizagd de 15,5% registrada
em 2013. Com os precos bastante pressionados, é possivel que a bolsa tenha um repique em brevi mas o cendrio mais
provavel é que o movimento de queda seja mantido. Contribuem para este cendrio, o cresciment baixo da economia
brasileira, o ciclo de aperto monetario do Banco Central, e a desconfianca com a politica econdnica conduzida pelo
governo. Par agravar o quadro, mais estrangeiros tirando dinheiro da Bovespa. Segundo dados @ BM&FBovespa, 0
saldo de investidores estrangeiros na bolsa estava negativo em janeiro em RS 739,5 milh&es até o dii 29.-Somente entre
os dias 24 e 28, os estrangeiros tiraram mais de RS 1 bilthdo da bolsa, em meio a uma onda globalie aversdo ao risco
gue atingiu paises emergentes. Indicadores mostrando contragdo na atividade industrial da China \este més também
afetaram a bolsa brasileira, repercutindo em ac¢8es expostas ao pais asidtico coma as do Vale. O pael preferencial da
mineradora, que tem a China como seu principal cliente, caiu 8,34% no més. A Petrobras, outra bue chip brasileira,
recuou 13,9% no més.

Renda Fixa

No segmentoc de renda fixa, o CDI apresentou ganho de 0,84% no més de janeiro, sendo o Unico nvestimento que
ganhou da inflacdo. Descontada a inflagdo, o rendimento ficou em 0,09%. Os fundos de rendas fixa; gus direcionam
Seus recursos para titulos publicos e privados prefixados, apresentaram rendimento de 0,62% no més Mais uma vez, o
destaque negativo ficou por conta do IMA — indice de Mercado Anbima - Familia de indices de renda fi czlculados com
base na evolucdo do valor de mercado de carteiras compostas por titulos publicos prefixados, atrelgios 3 Taxa SELIC
(LFT), ao IPCA (NTN-B) e ao IGP-M (NTN-C) - que apresentou desempenho, médio, negativo da odem de -0,88%.
Contribuiu para este desempenho ruim, principalmente o IMA - B 5+ com variagdo negative de -},82%. No outro
extremao, o IRF M 1, ponta mais curta da curva de juros, fechou o més com retorno da ordem de 0,3%:. Em meio aos
dois extremos de rentabilidade apresentada pelo IMA, seguem - se o IMA B com retorno de -2,55%, o IMA-S com
valorizacdo de 0,84% e por fim o IRF M 1 + com retorno negativo de -0,18%. Q desempenho negativo do
puxado pela ponta mais longa da curva de juros, reflete o mau humor dos investidores com o cenario donéstico.

Perspectiva

Ainda que ndo fossem esperados milagres com a simples mudanca de calendario, as turbuléncias mais icentuzdas no
mercado nesta estréia de ano surpreenderam e deixaram gestores ainda mais desconfortéveis para apontzr 2 melhor
forma para se colocar no cendrio. O discurso de aproveitar as oportunidades é unanime, mas desta vez el= vaio ainda
mais acompanhada de ressalvas sobre os riscos implicitos. Com o atual nivel de preco, ndo di para descartzr zc3es de
forma geral. Mas & precisc selecionar. Da mesma forma, com um aumento da projecio parz a Selic ao fimé= zn0, com
uma estimativa de 11,00% segundo o boletim Focus, do Banco Central, ndo dé para deixar de acompanhar ==
espetham o CDI, indicador pardmetro do mercado de renda fixa. Para aqueles com estémago, ou seja, prepar

enfrentar a instabilidade, a alocagdo em ativos prefixados com vencimentos mais longos tendem a gerar u— r=torno
melhor. A NTN-F com vencimento em 2025 apresentava taxa de 13,42% na sexta - feira, 31/01. Nessa mesmz =steira,
chama atengéo o retorno dos papéis atrelados a inflagio, como NTN-B's, com prémios acima de 7,00% nos vercimentos
a partir de 2035. Apesar dos prémios mais interessantes na ponta longa da curva, as chances de oscilagdo dess=: =tulos

em um ambiente mais instavel é forte, e deve ser enfrentada pelos investidores posicionados neste vértice.A me cem
para este ano € nfio 'engessar’ a carteira, ¢ ter certa liquidez para aproveitar as oportunidades..2) Andlise da carteira de
investimentos, Mais uma vez foi rediscutida as estratégias de alocagﬁes dos investimentos parz o
més de fevereiro. Diante do exposto analisamos que serd necessario migrar o Fundo B2 Pre
IMA-B TP, BB Prev. RF IRF-M para o BB Prev. RF — IRF-M1 na totalidade, 2 na Caixa ECC’:”‘.ICE}
Federal migrar o fundo Caixa FI Brasil IMA-B TIT. PUBL. RFL na totalidade e FIC NOV(Q E2ASIL
IMA-B RENDA FIXA LP o valor de R$ 1.000.000,00 ( Um milh8o de reais), para CAIXA FI BRASIL
IRF-M1 TP RF , e o dinheiro vindo do FIDC BMG também no IRF-M1, e as demais aplicagdes ndo
serdo alteradas e o dinheiro aportado pelo ente, a diferenga ird para o IRF-M1..3) Andlise do fluxo
de caixa do més cmrente, O Presidente apresentou o ﬂuxo de caixa para 0 més corrente em que foi repassado pel
Prefeitura o valor de R§ 42.097,53 onde a diferenga serd depositada nas aplicagdes existentes. "\35 dias 01 a 30 ¢
pagamentos de despesas com a folha do RPPS e prestadores de servigos. A totalidade dos m
que 0s recursos para fazer frente aos compromissos no més de Fevereiro deverdo ser resga
Banco do Brasil. 4) Assuntos gerais; Nada mais havendo a ser tratado, foi finalizada a reu
presente Ata que assmo 8.08 demalsl \
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