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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS
Data: 10/11/2014

Participantes: Gilberson Soares Apolindrio - Presidente do Comité, José Melo Junior, Cl4udio
José Cruz Faria - Secretario do Comité.
Convidados: Diretor Financeiro do RPPS e Diretor de RH Ana Lucia Maia Domingues.

As nove horas do dia dez de novembro de dois mil e quatorze, atendendo a convocacgdo, que
fard parte integrante desta ata como anexo, reuniram-se os membros do Comité abaixo
assinados. Dando inicio aos trabalhos, o secretédrio procedeu a leitura da ordem do dia,
constante da convocagdo, que passou a ser objeto de andlise pelos presentes: Retrospectiva
do mercado financeiro e cendrio macroeconémico de curo prazo: Outubro foi
marcado por mudancas bruscas de dire¢do nos mercados ao longo do més, motivadas
basicamente pela acirrada disputa eleitoral para presidéncia da Republica, que sé ficou
definida na abertura das dltimas urnas. Sacramentada a vitéria da candidata 3
reeleicdo Dilma Rousseff, o mercado deixou de lado a alternancia do humor a cada
divulgacdo de pesquisa de intencdo de votos, e passou a reagir aos fundamentos,
tentando antecipar quais seriam os préximos movimentos do novo governo e em que
direcdo e qual intensidade se dariam os esperados ajustes macroecondmicos. A
guinada ndo ocorreu por causa da reeleicdo de Dilma Rousseff. A presidente nunca
esteve na preferéncia dos investidores. Mas os primeiros sinais dados pelo governo
apos a resposta das urnas fez muita gente repensar sua avaliagdo sobre como serd a
segunda gestdo de Dilma. H4 sinais de que o comando da equipe econdmica sofrera
mudangas profundas. Além de substituir o ministro da Fazenda, a presidente deve
fazer alteragdes no comando dos bancos oficiais e nos ministérios do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior e do Planejamento. No Banco Central,
a tendéncia é que o atual presidente, Alexandre Tombini, permanega no cargo, mas
deverdo ocorrer mudancas na diretoria. E as mudangas ja se fizeram presentes na
tltima reunido do Copom, realizada na semana passada. Em decisdo dividida seus
membros aprovaram por maioria de votos (5 x 3) um aumento da taxa Selic em 0,25
ponto percentual, para 11,25% ao ano. O andncio tomou o mercado de surpresa, e foi
anunciada sob a justificativa de que os riscos para a inflagdo aumentaram. A alta foi
bem recebida pelo mercado, que viu a decisdo como mudanga na condugdo da politica
monetdria no segundo mandato. A alta abre espaco para a tdo esperada recomposicio
no prego dos combustiveis, que deve ser anunciada nos préximos dias. Do lado
externo, destaque para a esperada decisio do Fomc (comité de politica monetaria do
Banco Central americano - FED), que pbs fim ao programa de recompra de ativos
usado para injetar dinheiro na economia e alavancar o crescimento do pais, apds a
crise de 2008. De acordo com o comunicado pos reunido, o comité disse que “houve
uma substancial melhora na perspectiva para o mercado de trabalho desde a
introdu¢do do atual programa”, e que “enxerga suficiente vigor na economia para
sustentar o progresso em direcdo ao mdaximo emprego em um contexto de
estabilidade de precos”. Além disso, o Fed sinalizou que poderd aumentar os juros
antes do esperado, caso as metas de inflagdo e emprego sejam alcancadas mais
rapido. Na Asia, em meio a demanda doméstica fraca, o BC japonés anunciou a
expansdo do programa de estimulos 3 economia, reconhecendo que o crescimento
econdmico e a inflagdo ndo aceleram como esperado. Em uma rara decis3o dividida (5
x 4), o conselho do BC japonés decidiu por aumentar o programa ao ritmo anual de 80
trilhdes de ienes (USS 723,4 bi), um aumento de 30 trilhdes de ienes a mais.




Bolsa

O més foi de intensa volatilidade para a bolsa brasileira por causa das eleicdes. Na
semana anterior a realizacdo do segundo turno, o Ibovespa mergulhou quase 7% e
registrou sua pior semana nos ultimos dois anos. Apds as eleigdes, recuperou 5,2%,
uma das melhores semanas deste ano. No fim das contas, o Ibovespa terminou o més
com leve alta de 0,95%, aos 54.628 pontos. E no ano acumula ganho de 6,0%. J& os
indices aciondrios que possuem baixa correlagdo com o desempenho das empresas
estatais apresentaram movimentos distintos. O IDIV, indice composto por acdes de
empresas com bom histdrico de pagamento de dividendos, encerrou o més com queda
de -5,62%, aos 3.223 pontos. JA& o SMLL, composto acdes de empresas com

média/baixa capitalizagdo no mercado de ac¢des, fechou com baixa de -1,58%, aos
1.179 pontos.

Renda Fixa

No mercado de juros futuros negociados na BM&F, o estreitamento da liquidez global
somada aos resultados das urnas provocaram uma abertura (elevacdo) nas taxas, que
foi revertida nas ultimas sessGes do més devido a percepcdo de que a presidente
Dilma fara um segundo mandato diferente no campo macroeconémico. A
surpreendente decisdo do Copom reverberou na BM&F Bovespa com intensidade.
Enquanto os vértices mais curtos da curva de juros ajustavam seus precos para cima,
adequando-se a “nova” Selic, as pontas mais longas recuaram forte, com investidores
podando prémios de risco a despeito do anunciado déficit primdrio em setembro. Fez
preco a tese de que o aperto monetdario foi o primeiro passo da presidente Dilma na
trilha da ortodoxia. O pacote de reconquista da credibilidade perdida teria ainda a
nomeag¢do de um ministro da Fazenda ao gosto do mercado, a descompressdo dos
precos administrados e a entrega de um superdvit primério crivel, sem o uso da
chamada “contabilidade criativa” utilizada pelo atual secretadrio do Tesouro Nacional,
Arno Augustin. Ao final do ultimo pregdo do més, o DI janeiro/2016 encerrou em alta,
cotado a 12,24%, enquanto o DI janeiro/2017 fechou a 12,22%. Na contram3o, o DI
janeiro/2021 caiu a 11,98%. Dentre os investimentos de renda fixa, que t&m sua forma
de remuneragdo definida no momento da aplicagdo, o grande destaque foram as NTN-
Bs, titulos publicos negociados pelo Tesouro Direto que pagam uma taxa de juro pré-
fixada, mais a variagdo da inflagdo, medida pelo IPCA. As NTN-Bs que se beneficiaram
foram aquelas com prazo de vencimento mais longo, em linha com o mercado de juros
futuro. Apesar da clara perspectiva de menor crescimento da economia para 2015, a
subida da Selic fez o mercado recalibrar os prémios dos vencimentos mais longos
fortemente. As Letras Financeiras do Tesouro (LFT), titulos publicos atrelados a Selic,
também apresentaram bom resultado no més, uma vez que a taxa bdsica se encontra
em um patamar elevado. Na familia de indices IMA, destaque positivo para o IMA-B 5,
que reflete a carteira indexada ao IPCA, que apresentou valorizagdo de 2,08%.
Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos titulos de até 5 anos, oscilou
proximo da LFT (0,93% no més), o IMA-B 5+, carteira de titulos com prazo superior a 5
anos, valorizou 2,73% no més. Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com
prazo de até 1 ano (IRF-M 1) valorizou 0,85%, enquanto a com titulos acima de 1 ano
(IRF-M 1+) apresentou ganho de 1,24%. Consolidando os resultados da familia de
indices IMA, o IMA — Geral apresentou ganho de 1,44% no més. O CDI apresentou
valorizagdo de 0,90%, enquanto a poupanga fechou o més com rendimento de 0,55%.
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Cambio

Ja o ddlar, que havia subido 9,28% em setembro, encerrou o volatil més de outubro com
alta de 1,25%, cotado a RS 2,479. No ano, a moeda acumula alta de 5,14%. Ao final do
Gltimo pregdo do més, pesou sobre os negdcios o resultado do setor publico consolidado
— governos federal, estaduais e municipais e empresas estatais — que reportou déficit
primario de RS 25,5 bilhdes, acumulando déficit no ano de RS 15,3 bilhdes. Tal resultado é
atribuido, em parte, a medidas anticiclicas como parte de agGes para amenizar crises, tais
como desoneragdo fiscal e aumento de investimentos. E a primeira vez, desde o inicio da
série historica, em 2001, que ha déficit primario nos primeiros nove meses do ano.

Perspectiva

Passadas as elei¢Ges, as estratégias tendem a caminhar de acordo com um viés mais
fundamentalista. O mercado estd a espera da composicdo da equipe econdmica do
governo, e até la devera operar neutro, em compasso de espera, até que se tenha uma
visdo mais clara da politica macroeconomica a ser adotada. De qualquer forma, as noticias
ndo sdo nada animadoras. A inflagdo deverd permanecer pressionada, devido a baixa
oferta de produtos, além da pressdo exercida pelos precos administrados. A estiagem
prolongada reforga um quadro ruim e encarecem o item relativo aos alimentos, que
exerce grande peso nos indices. Do lado da oferta, o setor industrial opera em ritmo lento
e o indice de Confianga da Industria estd nos menores niveis observados em 2009. O baixo
investimento em infraestrutura, notadamente pelo setor publico, desestimula o setor
produtivo. Essas condigGes tém afetado de forma significativamente os fatores de
produgdo, em particular o nivel de emprego no setor industrial, bem como o nivel de
confianca de consumidores e empresdrios que, por sua vez, tém reduzido os niveis de
investimentos na economia brasileira com efeitos negativos sobre a dindmica
macroecondmica prospectiva. Isso reflete em menor potencial de crescimento do PIB
brasileiro ao longo do tempo. O relatério Focus divulgado hoje, 03/11, mostra que o
mercado projeta o PIB crescendo 0,24% em 2014 e 1,00% em 2015. 2) Anélise da carteira
de investimentos; Mais uma vez foi rediscutida as estratégias de alocagGes
dos investimentos do més de outubro. Ficou decidido que no més de
novembro serd baixado do IRFMI o valor de R$700.000,00 e passara
para o IMAB, por ultrapassar o valor da politica de Investimento. 3)
Anédlise do fluxo de caixa do més corrente; O Presidente apresentou o fluxo de caixa para
o més corrente em que foi repassado pela Prefeitura o valor de RS 277.136,68 onde a
diferenca serd depositada nas aplicacBes 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 Outubro deverdo ser resgatados do Fundo IRF-M 1 do Banco do Brasil. 4) Assuntos
gerais; Nada mais havendo a ser tratado, foi finalizada a reunido. E para constar, lavrei a

Qs : . 5
presente Ata que assmo e os demajs e NG o oS A

%MM v@/-).&, /M/l_,ay,o & m’ 4 /ru,ucu) "D_\ Cl.Ml CL"‘ = ) N {0

N \.\,LC\} ,'\ ‘\O/()‘l)-} "5 J i
\’\/ )

7

WAL




