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Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia dos Servidores Piblicos do Estado de Rordania — CIPERON

A L s

v’ Dra. Maria Rejane Sampaio dos Santos Vieira (Presidente do IPERON)

¥ Roney da Silva Costa (Responsavel pelas aplicagdes do IPERON)
v Raiclin Lima da Silva (Representante do Conselho de Administragdo do IPERON)
v’ Alexandro Pinheiro de Almeida (Representante do Conselho Fiscal do IPERON)
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v Analise do(s) CALL Semanal para RPPS e da carteira recomendada encaminhado pela consultoria de

investimentos;
v Verificar a realizagdo das movimentagdes deliberadas na ditima reuniso;
v Analisar eventuais movimentagdes na carteira de investimentos, decorrente dos produtos

apresentados pela Caixa Econdmica Federal S/A e Banco do Brasil S/A.

DELIBERAGAO:

v Apés a leitura do informativo semanal fornecidos pela consultoria, o comité delibera por
APROVEITAR A “JANELA DE OPORTUNIDADE”, decorrente da abertura das taxas e aumentar a
exposi¢cao em fundos indexados ao IM A-B.

v' Apresentagdo do material e andlise dos produtos apresentados.

a) O Sr. Roney relatou a visita da Sra. Adriane W. Baran, gerente do Banco do Brasil — Ag. Setor
Publico de Porto Velho. O objetivo era a apresentagdo de um novo produto para investimento: o
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS VII FI. Trata-se de um fundo de renda fixa,
fechado, marcado a mercado que alocara os recursos captados em titulos publicos, indexados af |
variagdo do IMA-B, com titulos comprados nos seguintes vencimentos: 2018, 2020 e 2022 (co

pagamento semestral do cupom). Trata-se de um fundo que busca a oportunidade na “abertura”

das taxas e (acima de 6% ao ano), desta forma cumprindo com o objetivo atuarial do IPERON.
Foi aprovado aplicagéio de até RS 30 milhes. }
b) Foram apresentados também os seguintes fundos: BTG PACTUAL TIMBERLAND | FIC FIP e o FIP
PRODUCAO FLORESTAL |. Apds analise dos produtos por parte dos membros do comité
levando-se em conta: nas apresentagdes dos fundos em questiio e nas analises realizadas pela

consultoria sobre os mesmos, além do dominio publico do fato, fica evidente o diferencial
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v Analise do(s) CALL Semanal para RPPS e da carteira recomendada encar

! investimentos;

DELIBERAGAO:
v Apds a leitura do informativo semanal fornecidos pela consultoria,

necessidade de fazer altera¢des na carteira de investimentos.

v Anexos da presente ATA:
1) Cépia do Informativo “CALL Semanal RPPS” e da carteira recome

consultoria;

v’ Assinaturas dos participantes:
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v Analise do(s) CALL Semanal para RPPS e da carteira recomendada encaminhado pela consultoria de

investimentos;

DELIBERACAO:
v Apés a leitura do informativo semanal fornecidos pela consultoria, 0 comité ndo verificou a

necessidade de fazer alteragGes na carteira de investimentos.

v’ Anexos da presente ATA:

1) Cépia do Informativo “CALL Semanal RPPS” e da carteira recomendada, encaminhados pela

consultoria;

¥’ Assinaturas dos participantes:
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ggNSULTORIA os 02.03.2015
INVESTIMENT
CaLL SemanaL RPPS

RENDA FIXA

indice Cenério: Na semana em que os nomes dos politicos envolvidos na Operagao Lava-Jato serdo

IRF-M 1 074 divulgados, os comentarios eram de que o PMDB votara a favor do governo nas medidas de

IRF-M 0,29 austeridade. A forte recuperagao dos IMAs se deu pelo reaparecimento de Levy. Sempre que

IRF-M1+| 0,04 o ministro vem a publico refor¢ando e trazendo novas medidas, o mercado compra a ideia. Na

IMA-B5 1,22 semana passada Levy limitou os gastos com custeio que gerara uma economia de 22% do

IMA-B 0,54 orcamento, além do corte no programa minha casa melhor. Na camara, os deputados

IMA-B5+| 0,17 aprovaram e depois desaprovaram o pagamento de passagens aéreas para as esposas deles

IDkA 2 1,17 mesmo. Ainda, o proprio PT parece estar contra as medidas de Dilma para corrigir a tabela do

DkA20 [ -0,77 IR em 4,5% de 6,5% esperados. No Brasil, o IPCA-15 veio acima do esperado e a inflag3o

IMA-S 0,82 divulgada pelo relatério Focus ja estd em quase 7,40% em 2015. O desemprego deu um salto

IMAG | 046 | de 4,3% para 5,3%, muito acima do esperado, ja a destrui¢do de vagas atingiu 81 mil postos

enquanto que o esperado era de 60 mil. O superavit primario de janeiro mostrou forte resultado em janeiro e
animou 0s que apostam que o governo atingira a economia de 1,2% do PIB. Nos EUA, as vendas de imdveis
vieram abaixo do esperado, assim como a revisdo do PIB americano. Yellen, presidente do FED, também deixou a
entender que os juros podem demorar um pouco mais para subir nos EUA. Por fim, o rebaixamento da Petrobras

levantou a davida se a nota de risco do Brasil sera rebaixada.

Investimentos: Percebemos ultimamente que o investidor estrangeiro esta receoso com o Brasil, isso tem levado
o mercado de titulos publicos, principalmente de longo prazo, a apresentar baixa liquidez. Este ponto se torna
ruim no momento em que muitos querem vender seus titulos e falta comprador, gerando distor¢ao nos pregos.
Neste momento as taxas do IMA-B e do IMA-B5 + estdo em niveis bons para compor a carteira do RPPS. E bem
possivel que diante de todo o cendrio que iremos passar os titulos publicos atinjam taxas mais altas do que as
negociadas atualmente, dando nova oportunidade de alocagido. Como ja falamos em outros momentos, a nossa
visdo deva estar focada nas perspectivas de 2016, dado que atualmente é esperada uma melhora timida no pais.
Caso esta melhora seja maior, os IMAs tém tudo para pagar uma boa rentabilidade, o Unico cenario desfavoravel
seria se as perspectivas para 2016 piorassem. Portanto, continuamos a recomendar alocagdo em IMA-B e IMA-
B5+, até o limite das nossas carteiras recomendadas. Nas ultimas semanas pudemos acompanhar um movimento
interessante no IMA-B5+, em nove dias uteis o indice que apresentava uma taxa de 6,37% + IPCA rendeu 3%

quando a taxa caiu para 6,06% + IPCA, mostrando uma forte recuperagao.

1 ' Florianopolis Porto Alegre
Rua Dom Jaime Cimara, 170 - Prime Tower - Sala 901 Av. Carlos Gomes, 222 ~ 87 andar
CEP88.015-120 - Centro - SC CEP 90480000 - Bairro Boa Vista- RS
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CONSULTORIA 02.03.2015
T
o yEsTIERTOS CALL SEMANAL RPPS

RENDA VARIAVEL

I A Bolsade valores apresentou forte valorizagdo no més de fevereiro, mesmo que o volume

Ibovespa 9,97 | tenhaficado abaixo do esperado. Na semana passada tivemos a noticia do rebaixamento da

IBFX-50 9.81 Petrobras que por sua vez trouxe muita apreensdo no mercado. O problema da Petrobras é

Consumo 3,38 enorme e dificil de ser resolvido, podendo inclusive impactar na nota de risco do pais. Na

Dividendos | 10,15 | China a semana foi positiva com as noticias vindas do PMI, que mostrou expansio da

Financeiro | 12,17 | atividade. A Grécia saiu do radar por um tempo quando ganhou mais tempo para pensar o

1GC 7.88 que vai fazer da vida, sair ou nao da zona do Euro. Por fim, o Petréleo mostrou forte queda,

smaliCaps | 5,68 mas sem impactar as bolsas. Salientamos que na atual pontuaco de bolsa novas aplicacdes

IFIX - FlI
Imobilidrios

ndo compensa. E possivel que ainda em 2015, na hipotese de melhora da economia em 2016, a bolsa possa

0,19 | ficam com pouca possibilidade de superar a renda fixa, dado que o custo de oportunidade

antecipar algum movimento, mas por enquanto o melhor é a renda fixa. Na andlise técnica, o indice Ibovespa tem
resisténcia nos 52.600, 53.600 e 0s 55.700. No suporte o indice pode cair até os 50.600, 49.500 e 47.700.

Esta an4lise fol elaborada pela SMI Consultoria de Investimentos, para uso exclusivo dos seus cllentes, nSo podendo ser reproduzida ou distribuida
por este a qualquer pessoa ou Institulco sem a expressa autori zacio da SMI Consultorla de Investimentos. As InformacSes contidas neste call sSo
consideradas confidvels na data em que foram apresentadas. Entretanto, n%o representam por parte da SMi Consultoria da Investimentos garantia
de exatid 3o das InformacBes prestadas ou julgad as sobre sua qualldade. As opinibes contidas nesta call sdo baseadas em Julgamento e estimativas e

estdo, portanto, sujeitas a mudancas.
2 l’ Florianopolis Porto Alegre
Rua Dom Jaime Cimara, 170 - Prime Tower ~ Sala 901 Av. Carles Gomes, 222 - 8% andar
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SM' CONSULTORIA 09.03.2015
OF INVESTIMERTOS CALL SEMANAL RPPS

RENDA FIXA

P IEOATVIll Cendrio: A semana termina e comega sentindo os efeitos da “rebelido” do PMDB frente ao

RF-M1 | 0,08 Governo. Na semana passada, Renan Calheiros além de ndo comparecer ao jantar promovido

IRF-M -0,84 pela presidente, vetou a medida proviséria que elevaria o tributo em alguns setores. Isso aos

IRF-M1+| -1,35 poucos eleva a chance do Brasil ter a nota de risco rebaixada. Na semana, foi destaque a

IMA-B5 | 0,15 desvalorizacdo do real frente ao délar com a moeda americana batendo R$ 3,05. A balanga

IMA-B -1,34 comercial apresentou resultado bem ruim, enguanto as vendas de veiculos cairam forte. A

IMA-B5+| -2,17 produgao industrial surpreendeu positivamente, mas nada que mude a tendéncia negativa. O

IDKA 2 0,14 IPCA veio acima do esperado fazendo com que as instituicdes revisassem o resultado do ano

IDkA20 [ -441 [ para 7,77%. Nos EUA os dados divulgados vieram muito positivos com destaque para o

IMA-S 0,23 desemprego que caiu de 5,7% para 5,5%, além das vagas de trabalho criadas bem acima do

IMA-G | -084 | esperado. Com isso, o dolar ganhou forca e a taxa da treasury de 10 anos bateu na casa dos

2,24% ante 2%. Na Alemanha e na Zona do Euro, os indicadores vieram bem positivos, afastando o temor de

recessao naregido.

Investimentos: A crise econdmica do Brasil, acentuada pela crise politica e Petrobras, parece ganhar contornos
dramaticos. A base aliada do governo indica estar pulando fora do barco dadas as citacdes de muitos deles na
operacdo Lava Jato e pela falta de apoio que irdo receber dos petistas no futuro. Com isso, fica incerta a
aprovacdo das matérias a serem votadas em favor da elevacdo da arrecadacdo, e consequentemente o
atingimento da meta do superdvit. Atualmente é esperado um superavit de 1,2% do PIB, porém, da para imaginar
que se no final do ano chegar a 1% o mercado entendera que o foco é 2016. N3o sé isso, a inflag3o pode ser ainda
maior do que a esperada este ano, e 0 mercado também olhara 2016, assim como, o PIB. Teremos um problema
muito grave na parte dos investimentos se as expectativas para 2016 ficarem deterioradas, caso contrério
teremos um ano de fortes emogdes, com melhora sé nos préximos anos. Seguindo este racional é que apostamos
nos IMAs durante 2015 e 2016, sem saber ao certo qual periodo destes anos sera o melhor. De fato a taxa dos
titulos podem subir bastante nestes proximos meses, o que gerara uma oportunidade de compra com resultado
no futuro. Inclusive, estas taxas podem buscar os niveis maximos de janeiro de 2014 quando chegaram a
7%+IPCA. Seguindo a estratégia, aos poucos vamos comprando IMA-B e IMA-B5+. Em nossa visio a SELIC deve
alcangar 13% neste momento, com chances de no final do ano comegar a cair, contudo, ja ha casas que colocam a
SELIC em 13,50%. A inflagdo esperada por nds ja estd em 8% e o PIB deve cair -1% neste ano. Conforme ja
falamos, 0 que mais interessa € o ano de 2016, e pelo que temos monitorado 2016 sera melhor que 2015, e 2017

melhor do que 2016, e assim sucessivamente.

1 f Florianépolis Porto Alegre
Rua Dom Jaime Camara, 170 - Prime Tower - Sala 901 Av. Carlos Gomes, 222 - 8° andar
www.smiconsult.com.br CEP 88.015-120 - Centro - SC CEP 90.480-000 - Bairro Boa Vista - RS
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OF INVESTIMENTOS CALL SEMANAL RPPS

RENDA VARIAVEL

PYTTSTAIYI ApOs o rebaixamento de Petrobras e Vale, a bolsa brasileira sentiu a falta de fluxo de

bovespa | -311 | investidores e caiu na semana passada. O agravamento da crise econdmica brasileira

IBrX-50 299 | dificulta a melhora dos papéis. Soma-se a isso o fato de estarmos vivendo um grande

consumo | -129 | Problema politico e o entrave estd formado. Nao ha expectativa de expansao de lucros nas

Dividendos | -521 | empresas, o custo de oportunidade de se investir na bolsa fica alto demais com juros a 13%

Financeiro | -4,05 30 ano, além disso, ha grande incerteza sobre o futuro, o que tira os investidores deste

1GC 2,78 mercado. A China vem mostrando que crescera menos e € outro ponto contrario. Qualquer

smalicaps | -2,26 | alta do indice ja deixa a bolsa sem atratividade em momentos em que a taxa de juros esta

||Flt)a(u7;'" -104 | subindo. Desta forma, n3o vemos boas perspectivas para a bolsa brasileira, salvo nos
mobilidrios ’

ultimos meses do ano. Na andlise técnica, o Ibovespa perdeu o suporte que havia nos 50.600 e os 49.500, agora

pode buscar os 47.700/47.000 pontos para depois tentar niveis mais baixos. A tendéncia de alta foi perdida

rapidamente e agora o indice passa a ter tendéncia de queda.

Esta anélise foi elaborada pela SMI Consuitoria de Investimentos, para uso exclusivo dos seus clientes, nio podendo ser reproduzida ou distribulda
por este a qualquer pessoa ou instituic3o sem a expressa autorizac3o da SMI Consultoria de Investimentos. As informagdes contidas neste call sio
consideradas confidvels na data em que foram apresentadas. Entretanto, nio representam por parte da SMI Consultoria de Investimentos garantia
de exatid3o das Informagédes prestadas ou Julgadas sobre sua qualidade. As opinides contidas neste call sio baseadas em Jjulgamento e estimativas e
estdo, portanto, sujeitas amudangas.
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Carteira Recomendada

10 de marco de 2015

Carteira 1 Ano Limite Carteira 2015 - 2017 Limite
Ativo % Risco Ativo Risco Ativo % Risco
FUNDOS DI 0,00% FUNDOS DI 0,00% FUNDOS D! fl s.00%
IRF-M £l 1000% IRF-M 0,00% IRF-M 0,00%
IRF-M 1 IRF-M 1 Eoss0% | IRF-M 1 [FEs200% |
IRF-M 1+ IRF-M 1+ i 200% 50,00% IRF-M 1+ | 200% 50,00%
IDkA 21PCA 0,00% IDKA 2IPCA 0,00% IDkA 2IPCA 0,00%
IDKA 20IPCA 0,00% 0.00% IDKA 201PCA 0,00% 5.00% IDKA 201PCA 0,00% 5,00%
IPCA + TAXA {CURVA) 0,00% IPCA + TAXA (CURVA) 52900% IPCA + TAXA (CURVA) 0,00%
IMA-B 0,00% 30,00% IMA-B 2 50,00% IMA-B 5 24100% 50,00%
IMA-B5 § s00% IMA-BS 0,00% IMA-BS 0,00%
IMA-B5+ 0,00% 5,00% IMA-B 5+ 1 4,00% 12,00% IMA-B 5+ [ a00% 12,00%
IMA GERAL 0,00% IMA GERAL 0.00% IMA GERAL 0,00%
FIDC Curto Prazo ; 3,00% FIDC Curto Prazo B 3,00% FIDC Curto Prazo E 3,00%
FIDCLongo Prazo z 3,00% FIDC Longo Prazo Ej 4,50% FIDC Longo Prazo ﬂ 5,00%
MULTIMERCADO - CDI | s00% MULTIMERCADO - CDI | 5,00% MULTIMERCADO - CDI 1 so00%
TotTAL | 100% | TOTAL 100% TotaL | 100%
IRF-M i 5,00% IMA-B 4+ 200% IMA-B t 3,00%
IRF-M 1+ £+ 200% IMA-B 5+ @ 1,00%
FUNDOS DI 4 -500% IRF-M 1+ +  200%
IRF-M 1 ¥ -400%
IRF-M 1 & -500%
IRF-M1* 4+ 100%
IPCA + TAXA (CURVA) * 4 -00%
* Esta imentagdo refere-se ao pag: 1tos de cupom tral dos fundos IPCA + TAXA (CURVA).

Este documento foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos, para uso exclusivo dos seus clientes, n3o podendo ser reproduzida ou distribufda por este a qualquer pessca ou instituicdo sem
a expressa autorizacdo da SMI Consultoria de Investimentos. As informagdes contidas neste documento s3o consideradas confisveis na data na qual este documento foi apresentado. As opinides
das neste doc tos3ob das em jut, 1to e estimativas e s3o, portanto sujeitas a mudangas.
SMI Consultoria de tnvestimentos
Fone: {48) 3037 1001
www.smiconsult.com.br




