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ATA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE SANTA ALBERTINA — IPRESA.

Aos quatorze dias do més de margo do ano de dois mil e quatorze, as 13h30min, na
sede do Instituto de Previdéncia Municipal de Santa Albertina, localizado na Rua
Armindo Pilhalarmi, 1.065, Centro, nesta cidade, foi realizada a reuniao com os
membros do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Santa
Albertina — IPRESA, com o objetivo de avaliar o cenario econémico do Pais e seus
reflexos, relatar a situacdo financeira do IPRESA, mediante a distribuicao de
copia do balancete da receita e da despesa do més de fevereiro/2014, também
distribuicdo dos Relatérios de Investimentos de fevereiro/2014, definicdo da
aplicagdo dos recolhimentos previdenciarios da competéncia fevereiro/2014,
bem como decidir sobre as aplicagdes dos recursos provenientes dos resgates
mensais dos FIDC 360 E FIDC 540 do Banco Cruzeiro do Sul S/A, quando
creditado, pelo seus gestores e demonstrados em C/C do IPRESA, comentar
sobre aplicagdes efetuadas incorretamente pelo Banco Santander, Banco do
Brasil e Caixa, bem como comentar sobre a participagao do Comité na Audiéncia
Publica realizada na Camara Municipal em 27 de fevereiro de 2014. Deu-se inicio a
reunido constatando-se a presenca dos seguintes membros: Ellen Sandra Ruza
Poliseli, Osmar Games Martins, Silmara Porto Penariol, Carlos César de Oliveira e
Sebastido Batista da Silva, Sénia Aparecida Fiorilli, Isvaldir Lopes Veigas e Izuméria
Aparecida da Costa Prajo, Marcia Cristina Manfrenato Cassim, Rosangela Marisa
Tezzon e Célia Maria Bassi.. Iniciando foi comentado que apos um inicio de ano
desanimador com choque nos mercados, fevereiro parece ter serenado
momentaneamente o animo dos investidores, apesar de o sentimento de aversao a
risco nao ter se dissipado totalmente. Com a taxa basica de juros, Selic, em seu maior
nivel em mais de dois anos, ndo €& necessario fazer grandes malabarismos para
aproveitar as oportunidades ao menos no curto prazo, porém é preciso destacar que o
ambiente macroecondémico doméstico ainda impde cuidados. Desta forma, o ouro foi,
mais uma vez, o investimento com boa opg¢ao de rentabilidade dentre as opgbes de
investimentos, apesar de o retorno apresentado ser inferior ao apresentado em
janeiro. A commodity metdlica negociada na BM&FBovespa subiu 2,18% contra
retorno de 6,73% em janeiro. Os fundos de renda fixa surgiram, na sequencia, como a
segunda melhor opg¢ao de rendimento no més, com alta nominal de 1,08%. A meta de
superavit primario e o corte no orgcamento divulgados na penultima semana de
fevereiro trouxeram alivio aos mercados de cambio e juros. O dolar apresentou a
primeira queda apés quatro meses consecutivos de valorizagdo em relagao a moeda
brasileira. A divisa norte-americana apresentou baixa de 2,78% em termos nominais,
cotada a R$ 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 ag¢des 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. Na Renda Fixa o. mercado de juros futuros da
BM&F se aproveitou do resultado fraco das contas publicas do governo federal no més
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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 elevagao imediatamente apos a divulgagéo do superavit primario
do governo federal em janeiro, € prematuro afirmar que o mercado ja retirou o voto de
confianca dado o governo apés 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 seg¢éo do mercado
mas mesmo assim apresentaram forte valorizagdo. 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 IRFM 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. A Bovespa fechou fevereiro
com sua quarta baixa consecutiva, apds operar sem tendéncia definida ao longo do
més, entretanto, analistas do mercado estimam que uma provavel evolugdo nos dados
da economia norte-americana possa determinar o rumo do mercado no més de marco.
Apos o retorno negativo de 7,5% janeiro, reagindo ao inicio do programa de reducéo
dos estimulos a economia dos Estados Unidos e reduzidas perspectivas de
crescimento da economia brasileira, o Ibovespa permaneceu sem tendéncia definida
em fevereiro. O desempenho do indice da bolsa paulista chegou a sugerir que atingiria
o nivel de suporte técnico aos 46.100 pontos no més, porém conseguiu se segurar
com investidores entendendo que os precos ja estavam bastante baixos e até atrativos
para algumas acdes. Apesar disso, ndo houve fatos novos que com forga suficiente
para impulsionar o indice da bolsa para cima. No ultimo pregdo do més, o governou
federal divulgou uma queda no superavit primario de janeiro, jogando um balde de
agua fria no otimismo alimentado pela divulgagao da nova meta fiscal para 2014 na
semana anterior e derrubando o Ibovespa. Ainda nesta semana, a economia brasileira
surpreendeu no quarto trimestre com crescimento acima do esperado, porém o
resultado ainda nao foi satisfatorio para uma alteragdo expressiva das expectativas de
que a economia brasileira vai apresentar um 2014 mais fraco. Enquanto continua
descrente de uma evolugéo positiva para cenario doméstico, o mercado deve manter
suas atencgdes 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 condigdes normais. A performance das agbées da Petrobras continuou
ruim em fevereiro e ha pouca expectativa de melhora. Com a publicacédo do resultado
no quarto trimestre da estatal petrolifera na ultima semana do més, suas agdes
preferenciais chegaram o menor patamar desde 2005, fechando o més em baixa de
7,55%. Segundo os dados econdmicos, as persperctivas melhores dos EUA em marco
tendem a fazer com que o délar volte a subir forte em relagdo ao real, influindo
negativamente também no desempenho bolsa brasileira. No cenario corporativo, o
mercado financeiro permanecera atento a temporada de balangos, que deve durar até
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o fim do més de margo. O més de margo deve ser muito parecido a fevereiro, no que
diz respeito a uma pressao tao forte de venda, pois o mercado ja veio descontado,
mas ndo ha uma visdo de efetiva melhora de contas publicas e recuo de inflagdo (no
Brasil). Posteriormente ao choque dos mercados no inicio do ano, fevereiro parece ter
acalmado em parte os animos dos investidores, apesar de que a aversao a risco nao
tenha se desaparecido. Com a taxa Selic juros basicos agora no maior patamar em
mais de dois anos, como afirmamos no inicio desta analise, o ambiente
macroecondmico doméstico ainda inspira cautela. O ponto mais importante, do ponto
de vista investidor racional em 2014 é a liquidez. Se por um lado a taxa de juros esta
maior, o cenario esta mais dificil e qualquer investidor racional até aceitaria abrir mao
de uma rentabilidade maior para garantir liquidez. A ligeira melhora apresentada
pelos mercados em fevereiro é apenas momentinea. A divuigacdo da meta de
superavit primario e o corte no orgamento anunciados na penultima semana do més
trouxeram um certo conforto ao cdmbio e ao mercado de juros. O délar fechou o més
em queda apds quatro meses seguidos de valorizagao frente ao real. Ja na renda fixa,
depois de titulos publicos pagando juro real em torno de 7,0%, a curva mostrou um
fechamento e levou ao aumento dos precos dos papéis. Apesar do temor de uma nova
elevacio dos juros até o fim deste ano e de eventuais alteragdes por parte do governo
em virtude das eleicdes, é importante ficar atentos as oportunidades vinculadas a
inflacdo. 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 necessario correr riscos mais elevados, porque a base dos juros
ja esta alta. O juro real subiu muito mais que a inflagdo. E 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
acdes. Em um momento como o atual & possivel buscar retorno acima do CDI nesta
modalidade de investimento. No cenario nacional a discussao presente em todas as
rodas é se o governo federal vai permanecer com esta postura mais amigavel em
relacdo ao mercado. Uma postura de maior comprometimento com a politica fiscal, por
exemplo, ou se apenas fez um discurso com foco maior no curto prazo, para fugir de
um possivel rebaixamento da nota de risco do pais até as eleigdes. Neste momento, o
mercado trabalha com uma perspectiva positiva. O fechamento (queda) nao apenas
da ponta curta da curva de juros, mas também da longa, na qual habitualmente se
posicionam investidores estrangeiros, € um sinal de que o mercado esta observando
uma alteracdo de postura do governo. Além 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 nao deve
se prolongar, como observado no ultimo 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 nao ha uma
tendéncia definida de melhora para este ano. Nao teremos ainda uma tendéncia, um
movimento tdo claro, que aponte uma direcao clara para a renda fixa, em que o
investidor possa se sentir confortavel. Se faz necessario, 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 combinacdo de dois fatores que precisam ser apontados. No cenario externo,
esta em xeque a tendéncia de elevagao das taxas de juros globais. No Brasil, esta em
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julgamento o quanto as questdes domésticas vao acrescentar a esse movimento
internacional, ou seja, se havera um prémio adicional por conta da situagdo do pais.
Neste més, os dois elementos contribuiram para o alivio dos investidores. Na bolsa, a
historia tao diferente. O indice Bovespa mostrou mais um més de quedas, mas com
variagdo 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 ndo quer dizer que haja oportunidades. A falta
de fluxo & o principal problema enfrentado pelo mercado de renda variavel no
momento. Por enquanto a palavra de ordem ainda é cautela objetivando
principaimente a protegdo da carteira contra a volatilidade que ainda se mantem
persistente. Em seguida, foi relatada a situagio financeira do IPRESA, mediante a
distribuicdo de copia do balancete da receita e da despesa referente ao més de
fevereiro/2014 aos membros do Comité. Foi apresentado e distribuido a cada membro
o Relatério Mensal dos Investimentos referente ao més de fevereiro/2014, onde
verificou-se que foram observados os critérios estabelecidos pela Resolugio n°
3.922/2010, de 25 de novembro de 2010, expedida pelo Banco Central do Brasil,
podendo-se confirmar que os investimentos do IPRESA estéo todos enquadrados na
legislagéo pertinente. Em seguida, seguindo o que mostra o cenario econdmico
houve unanimidade entre os membros em aplicar os recursos oriundos do
recolhimento previdenciario da competéncia fevereiro/2014, descontadas as
despesas administrativas e despesas com a folha de pagamento do més de fevereiro
de 2014 e pagamento dos resgates mensais dos FIDC 360 E FIDC 540 do Banco
Cruzeiro do Sul S/A, deverdo ser aplicados no SANTANDER FIC FI IRF-M 1
TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA, cuja “duration” é mais curta e de pouca
volatilidade, cuja medida vem acrescentar medida de protecdo ao cenario
desanimador. Em seguida, foi relatado que conforme apontam os extratos bancarios
o Banco Santander, o Banco do Brasil e a Caixa efetuaram movimentagdes incorretas,
os quais ndo cumpriram integralmente as solicitagdes contidas nos oficios expedidos
pelo Instituto de Previdéncia na data de 10 de fevereiro de 2014. O caso mais grave
ocorreu no Banco Santander onde verificamos que no més de janeiro o resgate do
FIDC que solicitamos que a aplicagdo fosse efetuada no Fundo Santander FIC FI
IRF-M 1 TiTULOS PUBLICOS RENDA FIXA foi concretizada incorretamente no
Fundo Santader FIC FI IRF-M 1+ TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA, sendo a
correcdo impossivel no momento, uma vez que eliminamos esse fundo da nossa
carteira, contudo n&o iremos solicitar corre¢do pois o ato ndo causou prejuizo ao
IPRESA, posteriormente, através do OFICIO IPRESA/N°012/2014 solicitamos
Resgate total do Fundo Santader FIC Fl IRF-M 1+ TiTULOS PUBLICOS RENDA
FIXA , e que imediatamente apés pagamento do resgate (D+1) o valor fosse migrado
para o Fundo Santander FIC FI IRF-M 1 TiTULOS PUBLICOS RENDA FIXA, e o
valor foi aplicado incorretamente em Fundo de renda variavel Small Cap, dessa
forma formalizaremos oficio solicitando a corregéo e pagamento de prejuizo se houver.
Ainda na Caixa apdés as movimentagbes efetuadas conforme OFICIO
IPRESA/N°013/2014, verificamos que restaram valores na conta corrente do IPRESA,
decorrente de fechamento de cotas e tais valores nao foram aplicados pelo Banco
conforme deveria ter sido feito, para esse caso emitiremos também oficio solicitando a
correrdo e pagamento de prejuizo pelo recurso que ficou sem a devida aplicacéo. No
Banco do Brasil, através do OFICIO IPRESA/N°® 015/2014 solicitamos resgate do
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Fundo BB IMA GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO, e que imediatamente apds o pagamento (D+2) o valor seja
migrado para o FUNDO BB PERFIL PREVIDENCIARIO RENDA FIXA, contudo, apés
fechamento das cotas o Banco nao aplicou o valor restante no Fundo solicitado, por
conta disso emitiremos oficio solicitando corregdo e pagamento de prejuizos pela ndo
aplicacdo dos valores que restaram. Seguindo, foi comentada a participacdo dos
membros na audiéncia publica, realizada na Camara Municipal, as 14:00 no dia
27 de fevereiro de 2014, onde o IPRESA através do Comité de Investimentos,
Diretoria-Executiva, Conselho Fiscal e Conselho Deliberativo, onde salientou
que embora no fechamento do exercicio de 2013 a rentabilidade dos fundos que
compdem a carteira de investimentos do IPRESA se apresentou negativa, &
interessante apontar que no fechamento do exercicio de 2012 houve uma
surpreendente arrecadacgao de juros das aplicagdes. Tal situagao tao distinta de um
ano para outro se deu por conta do mercado financeiro, destacando-se principalmente
a alta da inflagao, com isso o governo tende a elevar a taxa basica de juros (Selic) e
isso afeta diretamente os fundos de investimentos do IPRESA, que na sua maioria
compostos de papéis do governo, remunerados pela taxa basica de juros, quando isso
acontece, ou seja a taxa de juros sobe a rentabilidade dos investimentos cai. E foi isso
que aconteceu durante o ano de 2013. Vale lembrar que muito embora a rentabilidade
obtida ndo favoreceu o cumprimento da meta atuarial, destacamos que é ocorréncia
que envolveu todo o Brasil, todos os RPPS sofreram com o mercado financeiro. Em
meados de 2012 essa situagao ja era sinalizada pelos analistas do mercado financeiro
e desde entdo iniciamos em ciclo de protegdo dos investimentos, ou seja fomos
migrando investimentos mais volateis para outros de menor volatilidade. Com isso
conseguimos no fechamento de 2013 evitar maiores perdas de rentabilidade.
Destaque-se ainda que todos os investimentos do IPRESA estido de acordo com a
Resolucdo do Banco Central e bimestralmente enviamos 03 tipos de demonstrativos
ao Ministério de Previdéncia, onde pode-se confirmar que os investimentos estdo de
acordo com a legislagao pertinente. Veja-se que até mesmo o TCE preocupou-se com
a situacao atipica e emitiu norma para orientar os RPPS a contabilizarem as
rentabilidades negativas acorridas més apés més. Continuando ficou definido que a
proxima reunido do Comité se dara em 08 de abril de 2014, as 13h30min. Em
seguida a secretaria agradeceu a participagdo dos membros envolvidos, dando por
encerrada a presente reunidao. Nada mais havendo a tratar eu Marcia Cristina
Manfrenato Cassim, Secretaria, lavrei a presente ata, que ap6s lida achada conforme
e aprovada, vai assinada por mim e por todos os pres S.
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