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ATA DE REUNIÃO 
Aos vinte e oito dias do mês de março do ano de ri ois mil e dezesseis, às quatorze horas, na sede 
da autarquia RIOPRETOPREV, sito à Rua General Glicérío, nº. 3553 (Centro), em 
cumprimento ao que estabelece o Decreto Muni ipal nº 16.524, de 23 de outubro de 2012 e 
alterações, reuniu-se o comitê de investimentos da RIOPRETOPREV, composto pelos Membro.r. 
Hélio Antunes Rodrigues (coordenador), José dos Santos Filho e Mário José Piccarelli de Castro. 
Partíc_ipou tam~ém da re~1:uão o Coordenador d~ Gestão de Custeio e Investimentos, Rubem 
Severian Lourelto. A reuruao teve como pauta: I J Abertura dos Trabalhos; II - Recepção de 
Instituições Financeiras; III - Votação da At da Reunião Anterior; IV - Deliberação 
sobre credenciamentos solicitados (se h uver); V - Avaliação da carteira de 
investimentos no mês anterior; VI - Disc 1ssão e deliberações quanto aos novos 
investimentos (se houver). O coordenador d

1 

Comitê de Investimentos, Hélio Antunes 
Rodrigues, dá abertura aos trabalhos. Em ato con~' uo, os membros do comitê de investimentos 
apreciam e aprovam a ata nº 20. Em seguida, s membros iniciam a análise da carteira ele 
investimentos da entidade, referente ao mês de vereiro de 2016, utilizando-se, para tanto, as 
informações fornecidas pela Consultoria em Im stimentos: a) Cenários e Expectativas do 
Mercado: '2NTERNAC10NAL: De acordo com · 'World Trade Afonitor': publicação sobre Política 
Econômica do governo holandês, di1Julgada 110 final de ftvelfw iro, o coménio mundial te1Je, em 2015. o seu pior ano 
desde a crise financeira de 2008. Em dólares, o valor dos e1/S transaàonados intemaàonalmente caiu 13,8?,1a em 
relação a 2014. Boa parte da queda deveu-se à desaceler , ão da eco11omia chinesa e de outros países emergenteJ~ 
inclusive o Brasil. E a mai01ia dos indicadores já divulga~ds neste ano, sugere que o cresàmento do comércio global 
conti11uará a ser Ji"aco. lvl.esmo assim, o FMI ainda crê ue o crescimento da eco11omia global está preservado, 
embora os riscos tenham aummtado bastante. A volatili de dos mercados financeiros com as incertezas sobre a 
China, com a ameaça de d~flação 11a Europa e no Japão e com os baixos prf'ços das commodities, continuam a 
preocupar. A queda nas bol.ras de valores mundiais no i1 !cio de 2016 rejleti11 tais pre0Ct1pações. G1be também 
destaiar que, enquanto em 20 14, as eco11omias emergentesJti?gistraram o i11gresso líquido de capitais de USS 125 
bilhões. em 2015~sojreram reti~adas líquidas de US$ 20. ~~b~l/Jõrs em ~e1~ejfcio, princi/!.almente, da 1•1.:onomia norte­
amencaJ1a. Na l~uropa Foz du111!gado pela Eurostat, age cza de estat1stzcas da Unzao Emvpt!ta, que a ero11omza 
da zona do eum crescett eji:tivamente 1,6% em 20 15, a te o avanço de 0,9% em 2014. Os investimentos em 
equipamentos e constnq;ões foram os principais indutore da evoluf'àO do PIB nos últimos meses do ano. A 
Alemanha, maior economia do bloco cresceu 1,3%, a Pra fª 1,-1%, a Itália 1% e a Espanha 3,5%. A itglação 
na zo11a do euro está e.ifriando mais do que o esperado. E fi:vereiro, o índice de preços do consumidor caiu 0,2%, 
o que deverá lemr o BCE a jle:xibilizar ainda mais a sua olítica monetária, em reunião no inicio de março. Fora 
da zona do euro, a economia da Grã-Bretanha, confarm anunciou a agência nacional de estatísticas, avançou 
2,2% em 2015 ,graras à resiliência dos gastos das famílias. Membm da União Europeia, o país si· prepara para o 
referendo em ju11ho, que deverá decidir a sua permanênci4 no bloco econômico. Para o primeiro-ministm, David 
Cameron, a saída da Grã-Bretanha da União Europeia i;oderá ameaçar a segurança nacional e a economia. Já 
em relafãO à Rússia, ct(jas receitas de petróleo e gás respondfm por cerca de metade da atrecadaçclo do país, a queda 
nos pti?fOS tem aumentado sign[firativamente o déficit orçtentário. A agência de classificação de risco, lvl.ootfy's 
colocott a nota Ba1 do país em revisão para rebaixamento dependendo de 11ma análise dos últimos dois meses das 
politiras do g011erno. Das três prinàpais agênrias, só a Fit mantém o grau de investimento, embora em um único 
patamar arin..ta do mínimo mir.ssário. A economia mneri~f~ª 1~ostrou maior forra no q11a!!o :n~nestre. de 2015, 
do que o antes ava!tado e rrescm /%, de acordo com a revz ao fetta pelo Departamento de C,omercw dos EUA. A 
última rwisào serâ divulgada em 25 de março. Pottanto o crescimento do PIB no ano de 2015 fói de 2,4%. 
Tiveram a maior i·ontrib11ição para o resultado, o cons~f'º pessoal, qite responde por qHase 70% do PIB, os 
inve~timentos privados in.ternos e os gastos do govemo fldral. Jáª. criaç!o de vagas de trabalh_o, que emjaneúv 
havza recuado em relaçao 11 dezembro, voltou a crescer m fll!ermv. _foram abertos 242 mzl novos postos de 
trabalho, bem aáma das expectativas dos f'conomistas que ra de 190 mil. Por sua ve:v a taxa df' desemprego, que 
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em janeiro havia recitado para 4,9%, permaneceu no m st110 patamar. Por outro lado, o fndice de pre,ros ao 
consNmidor que havia sido de 0,7% em dezembro, em ba an11al, deu 11m salto em janeim e subiu para 1,3%, 
também em base an1tai. Exclui~do-se a alime11tafão e e~e~ia, o í11dire subiu 1,7%, a mai~r alta desdr julho de 
2014. Foram dados que aproxima o banco centrai amerzcqno - o FED - de nova afta dos ;uros em marfO. Foco 
das maiores preocttpafÕes dos mercados financeiros inter'1.acionaiJ~ a China, segundo o seu governo, nào está 
caminhando para uma desai·rlerafão brusca da sua econo11ia e não está arrastando a eivnomia mundial nesse 
sentido. Ao contrá1io, é a instabilidade 11a economia globf I que reprf'smta risco para o crescimento do país. De 
acordo com o XIII Plano Quinque11al 2016-2020, divu~ado perante a Assembleia Nacional Popular; logo 110 
início de março, o governo espera um crescirnento do PIB e tre 6,5% e 7% rm 2016 e que ele atinja US$ 1 J,8 
trilhões em 2020, sendo que ele se situou em US$ 10,3 tri 'hões no final do ano passado. O fato é que a mudanfa 
do modelo exportado1; para o focado na ampliafão do reado interno está apoiada no excesso da capacidade 
produtiva chinesa, q11r o mercado intemacional não está co seguindo absoroe1: Em consequênâa, o govemo plan~ja 
a demissão de 5 a 6 milhões de trabalhadores de empresa estatais nos próximos dois a três a110.1~ como parte do 
e~fary-o de reduzir a capacidade excedente, bem como redtt ·r a polmÇão ambiental, que tem demandado elevados 
gastos do governo. Em favereitv, as exp01tafÕes chinesa tiveram a maior queda em sete anos, apesar das 
desvalotizafÕes do iuane e ficaram 25,4% abaixo daq elas realizadas um ano antes. Já as importações se 
contraíram 13.8% no mesmo período, tendo registrado décima sexta contrafão seguida. Assim o saldo da 
balança comercia/, de US$ 32,6 bilhões, caiu 46,2% em afão a 2015. Foi pior do que os a11a/istasprojetavam. 
Para os mercados financeiros mundiais, as turbulências p 'Ovocadas pela China, a queda do petróleo abaixo de 
US$ 30 e a apreciafão das moedas internacionais f rent ao dólar provocaram volatilidade ainda mais jõrte e 
arentuaram a aversão ao 1isco por parte dos investidores Quando isso acontece, cresce a demanda por títulos 
soberanos (emitidos pelos governos) dos países mais deJ~nvolvidos, como os EUA, Alemanha e Japão, por 
exemplo. A exacerba.cão desse movime11to levou a que, ela primeira vez na história, um título emitido pelo 
/!,owrno de um país memb!V do G-7, 110 caso o do Japâ , fosse efereddo ao ml'rcado com re11dimento negativo. 
Também pratica juros negativos, nos depósitos que re. ceber1 das instituições financeiras, o BCE, assim como os 
bancos ce11trais da S1JÍfa, Sttécia e da Dinaman"{I. Segundb o banco J.P. Morgan, há atualmente mra de US$ 6 
trilhões em títulos públicos com ju1vs negativos, monta11t11 que dobrou em dois meses. Todo esse mot1ime11to foi 
contrário ao reali~'\Çldo pelo FED em dezembro, que aum ntou a taxa de .1uros, indicando que havia chegado ao 
fim a era do dinheiro barato. Essa nova onda de políti a n1onl'tária expansionista, que visou dar suporte às 
economias _ai!lda frag~lizad~s, j>o~e prorrogar essa fªJ:· Para o Bane~ de Compensaf'Ões Inter:iac~·onais - BIS, as 
taxas de ;ttros negativas tém o rm·o de causar pr'!Jutzo, q'uanto maior for o tempo e a profundidade com que os 
bancos centrais da E11ropa e do Japão se arriscarem nessa~olítit"{I monetária !lão ortodox11. É diftcil prever como 
indivíduos e institmj·ões fina11ceiras irão se comportm; re as taxas conti1111arem caindo abaixo de zero ou 
permanecerem negativas por um longo pedodo. Nesse e, ntexto, os títulos de 1 O anos emitidos pelo governo 
avmicano, por exemplo, que rendiam 1,95% a.a. no fina de janeiro, passaram a render 1,80% a.a. no final de 
fevereiro. Já para as bolsas, a tendé'ncia continuou desj voráwl. E11q1Janto a americana (Si7'P 500) recuou 
0,41%, a alemã 3,09%, a chinesa (SSE Composite) 1, 1% e a do Japão 8,5 1%. Para os preros do petróleo 
houve alguma recttperafãO para a Jàixa de US$ 34 o anil. NACIONAL: De acorria com o IBGE, a 
economia hrmileira encolheu J,8% em 2015, em rf'lafão a 2014. Foi o pior resultado desde 1990, quando Collor 
de J\ifello assumiu a pmide'nria do país e drcretou o co11fisco da poupança. Em valores corre11tes o PIB do a110 
passado foi de R$ 5,9 trilhões. O PIB per capita jõi de RJ' 28.876, com queda de 4,6% em relafâO ao a110 
antm.01: Pelo lado da eferta, enquanto a agropecuá1ia o/SCett 1,8%, a indústria encolheu 6,2% e os sen;iços 
~,7%,_ sendo que o ~omfnio caiu 8,9%%. ~~elo /~do do c,t~dn.~tJmo, o das famílias imtt 4%, o do gove1710 1% e os 
mvestunentos 14, 1%, sendo que em 2014,;a haviam enco .ndo .J,5%. Segundo o Banco Centra/, a queda do PIB 
em 20 15, calculada através do IBC-Br. foi de 4,08%. P -a o Banto Credit S11isse, a economia brasileira corre o 
risco de mergulhar em um período de tres anos seguidos de contração, fato inidi.to desde 1901, início da apurarão 
da sétie histólica. Já para o economista do Banco Goldma1 Sarh.1~ "dada a s11a excepcional p1vfr111didade, largura 
e comprimmto, a ro11trafãO cíclica em e-urso do PIB do f rasil está adquirindo algumas t"{lrarteristicas de uma 
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depressão econoínica clara (d~finida como uma recessão lo~a durando oito ou mais trimestres. que leva a uma 
queda acumulada do PIB de 10% ou mais) ': Em rei. y'ão ao emprego, o IBGE informou qm, através da 
Pesquisa Mensal de Emprego - PME, foi apttrada em.!ª;! eiro uma taxa de desemprego de 7,6%, sendo que em 
dezembro, a taxa tinha sido de 6,9%. Foi a taxa mais al

1
a para o mês de.1aneiro desde 2009, quando chegou a 

8,2%. A população desoe11pada se aproximou de dois mill-es de pessoas, 8,4% acima da de dezembro. Também 
em janeiro. 99,7 mil vagas de empregos formais foram fie adas, de ac01do rom o .Ministétio do Trabalho. Já a 
renda média do trabalhadorfoi de R$ 2.242,90, com q eda de 1,3% em relação a dezembro e de 7,4% em 
refarão ao ano anterior. O setor público consolidado (g vemo central mais regionais mais estatais) registrou 
superávit primário de R$ 2 7,9 bzlhões em janeiro, frente a m su-perávi.t de R$ 21, 1 bilhões no mesmo pedodo em 
2014. Em doze meses o resultado primário foi d~/Icitári.o em R$ 104,4 bilhões (1,75% do PIB). As despesas 
com juros jóram de R$ 52, I bilhões no mês (8,46% do )IB), sendo que em doze meses totaliZflratJt R$ 540 
bilhões (9,06% do PIB). Já o d~fici.t nominal, que inc/11i o resultado com os juros, foi de R$ 28,3 bilhões, em 

}:meiro e acumulou R$ 644,4 bilhões (10,82% do PIB) e ~doze meses. O défiàt nominal do mi"sfai financiado 
mediante expansão de R$ 70,2 bilhões na dívida mobili~'ria. A dà;ida bruta do governo geral (governo federal 
mais INSS mais governos regionais) ak{.lnfOU R$ 3,99 tri . ões (67% do PIB), elevando-se em 0,8 p.p em relação 
ao mês ante1i01: É importa11te mencionar que o restdtad. primá1io de janeiro jói i11Jluenciado pela arrecad~ção 
~típic~ de R$ 11 bil~ões, por conta do leilão de. hidrelét11c~s em novembro. Ainda em janeiro, j'ti descontada a 
znflafYIO, a arrecadafao do governo federal com impostos tazu 6,7%, somando R$ 129,4 bzlhoes. No final de 
fevereiro, o governo ammdou um corte de R$ 23,4 bilhões no Orttimento de 2016, através de contingenciamento, 
dada a possibilidade de que a meta fiscal de 2016 não ~ja atingida. Para se prevenir, o governo já enviou ao 
Congresso prqjeto de lei que permite a redufão da meta de ·1tpenívit ptimário de R$ 30,5 bilhões para um déficit 
que poderá akançar R$ 60,2 bilhões em 2016. Dada a st(Uaf'ãO das contas públicas, a agência de dassifi.cação de 
risco Moocjy:1foi a terceira a tirar do Brasil o grau de i11vfdstimento, sendo que o rebaixamento jói de doú degraus 
de uma só veZ: Também a agência Standard & Poors cort u a nota do país em mais um degra11. O IPC4Jechou 
o mês de fevereiro com uma vatiação de 0,90%, 11m pouc abaixo das previsões e apresentando desacelerafão em 
rela.relo a janeiro, quando sHbitt 1,27%. Em doze meses, os preros apresentaram alta de 10,36%. O índice de 
d~fusão da i1(fla_rão. divulgado pelo Valor Economico pmn neceu rmtito alto e foi de 77,2%. Os maiores aumentos 
de prefosjóram os da edu«açâo e os dos alimentos. Já o NPC, subiu 0,95% em fivmiro. enquanto a alta de 
janeiro havia sido de 1,51% e ammulou um avanço de 2, 7% no a110 e de 11,08% em doze meses. Em reunião 
realizada logo 110 início de março, o COPOlv1 decidi manter inalterada a taxa Se/ir, em 14,25% a.a. 
Novamente, dois diretores foram jàvoráveis a ttm aumf nto dt' 0,5 p.p. A taxa de câmbio dólar x real. 
denomi11ada P-Tax 800 encerrou o me's de jêvereiro cotad. a R$ 3,9796, com uma desvalorização de 1,56% no 
mês, mas acumulando uma valorização de 1,92% no ano de 38,27% em doze meses. A Balança Comercial, por 
.ma vev teve em fevereiro um sttperávit de US$ 3,04 bf'/hões. As expo11afÕes cresceram 4.8% em relação ao 
mesmo mês de 2015, ao passo que as importafÕes recuara 34,6%. No acumulado do ptimeiro bimestre do ano, 
a Balança Comercial registrott um superávit de US$ 3,9 bt'/hões. Novameute em relafâO ao 1m~s de janeiro, as 
transa_r~es:,·omntes, apr~sentaram um deffi,cit de .US$ 4, bilhõeJ~ acumulando em. doze m:ses: defficit de _us,~ 
51,6 bzlhoes. Os Investtmmtos Estrangeiros Diretos - ~ED apresentaram um ingresso ltqmdo de USS 5,.) 
bilhões, enqua11to os em ações ttma redução liquida de USf 4 milhões e o em renda fixa de US$ 2,3 bilhões. As 
reservas internacionais terminaram o mês em US$ 369,8 filhões e a dívida externa bruta em US$ 332, 1 bilhões. 
.Já o )luxo cambial, saldo da entrada e saída de moeda e. rangeira do país, Jêchou o mês de fivmiro negativo em 
US$ 9,29 bilhões. Até o dia 4 de mmro, o fluxo cambi l .fico11 1/('gativo em US$ 6,8 bilhõeJ~ coJJtparado a um 
saldo positivo de US$ 5,1 bilhões 110 mesmo petiodo de 015. Com a perspectiva de 111an11tenção da taxa Selic, 
dos suh índites Anbima, que r~feremiam os júndos comp stos por títulos públicos, dispo11íveis para os RPPS, o 
melhor desempenho no mês acabou sendo o do I.MA-B 5+, com a11anfo de 2,75%, seguido do lDkA 20A 
(IPCA) com 2,58% e do IA1A-B Total com 2,26%. No ano o melhor desempenho acumulado até fevereiro foi do 
lRF-M 1 + rom alta de 5,79%, seguido do lDkA 2A PCA) com 5% e do IMA-B 5 com 4,55%. Para o 
Ibovespa, foi um mês de reversão. Depois de ter atingido atamares m11ito bah.~os, o índice terminou o mês com 
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uma valorizaf'âO de 5,91%, embora no ano a queda acum !ada s~ja de 1,28% e em doze meses de 17,04%. Se 
~or um la~o, ~o longo do me:r de fevereiro o men:ad~ f nancelo, i~itemacional fic~u um pouco mer~os tenso em rel~ção 
a economia chinesa, por outro, a muda11ça na poltth'tl mondtarza de alguns pazses, com a adoçao da taxa de ;ttros 
negativa, como no Japão, troux1! vários questionamentos sob C? a saúde da economia mundial. É esperada a adorão 
de estímulos adicio1tais pelo Banco Ce11tral Europeu, mas '1 grande dúvida npousa na decisão qlle o banco central 
americano deverá tomar em rela.rão às taxas de juros locais, em s!ta reunião em meados do mês de março. Os 
últimos dados da eco11omia americana reforçam a perpectfva de alta da taxa básica e jHros. Entretanto, como 
reagirão os membros do FED ao considerar o cenário inter. acional na decisão que deverão tomar? A evolução dos 
mercados financeiros disso dependerá. Em refarão às boi s de valores é natural eperar certa recuperarão, na 
medida em qNe políticas monetárias frouxas estimulam o in estimento em ações. Em nlação ao men'tldo financeiro 
local, adentramos no mês de março, com rfgistro de tds evf tos que causaram fartes impactos tanto no mercado de 
renda fixa, quanto 110 mercado de rmda varz'ável. A po sibilidadf de ser homologada a delafâO premiada do 
Smador Delddio Amaral, a co11d11ção do ex-presidente la pam prestar depoimento no âmbito da Opera(iiO 
Lava.fato e a div11/gafàO do IPCA de .fevereiro abaixo dj e:x.pectativa do mercado. Por co11ta dos dois primeiros 
eventos, houve.forte queda do dólar e das taxas de juros pra icadas no mercado, além de significativa alta das afÕes. 
Pam o mercado, a abreviação do govemo da atual preside te e da pe1manência no poder do partido que lhe dá a 
maior sustentafÕO e é reponsável pela atual política econfmira, C1iaria, com o fim da crise de JJ,OVemabilidade, 
condirifes para a retomada do crescimento a pa11ir da 1osJibilidade de rei:uperação da c01~fianf'tl dos agentes 
econômicos em investir e consumil: E por conta do últi1.o evmto, houvr. nova redNfàO nas taxas de juros df 
metrado, na medida em que ecv11omistas de algumas institu{ções financfiras passaram a vislumbmr a possibilidade 
de ajrouxamento da política monetária ao longo deste and. já que a injlafão, por conta da atividade economica 
fraca e dada a possibilidade de menores qj11stes dos prero~administrados, tenderia a caminhar para a meta do 
Banco Central. Entendemos que os movimentos obseroado tanto no mercado de renda fixa, quanto no de renda 
variável, deconvram mer'tlme11te do impulso dos investidores em geral em assumirposições ape11as em decorrência de 
expectativas, que via de regra produz nsultados eflmeros. ssim sendo, obsema-se que ao jõrmular estratégias de 
investimento, tendo em vista a saúde patrimonial do RPP sem abandonar a necessidade do encontro e superação 
da meta atuarial, deve-se dar máxima atenção aos funda entos mac-roeconoíniros. E esses continuam em processo 
de dete1iorarào, sobretudo do lado fiscal. lvlantido o qN dro politico atual, é prematNro imaginarmos que a 
divulgação do índice de i1?flação ligeiramente abaixo d s expectativas enfraquece a adorão de uma política 
mo11etária restritiva, prinápalmente por Sfr a única arm qm está sendo ~fetivammte 11tilizada 110 combate à 
inflação. a G1idito e'7' lvlercado, para a rc11da fixa, recome da uma exposirão da carteira para os vértices de médio 

prazo (IlvIA-B 5 e IDKA IPCA 2A) em no máximo 40%. Recomenda, também, qNe se deve ficar fara de 
estratégias ivm exposirão para os vértzás mais longos (Ij\I -B, IJVI.A.-B 5+, IDKA IPCA 20A e 30A). Os 
demais recursos df'vem ser direcionados para os vértices ma curtos, para ativos indexados ao CDI ou IRF-M l, 
mesmo que tenham rendimento menor que a inflação, coro oco1re11 em ja11eiro. Nas f'StmN?/as que envolvam 
essencialmente a exposição ao risco de rrédito (FIDC e ti Crédito Privado, por exfmplo), observam qNe a escassez 
de linhas de crédito para a produfào e co!lsumo gerou uma[abn111ra de sptvad (prêmio de risco) nas operafÕes q11e 
resultam em oportunidades inte1vssantes para investiment, s. Com a devida c'tlutela, e repeitados os limites das 
políticas de investimentos, 1vcomendamos avaliar investim ntos nestes segmentos. Na renda variável, ncomenda 
uma exposição de no máximo 20% para o segmento, já in luídas alocarões em fundos imobiliários - FIIs e fundos 
em participafiÍO -t1Ps. Embora não hqja melhora nos fa damentos econômicos que justifique elevar ainda mais o 
risco da carteira e mesmo com as altas recentes, o investim nto em arões deve ser avaliado com maior aten.riio, na 
medida em q11e existe a possibilidade de importantes g~nhos qtta11do as apostas mais otimútas puderem se 
mate1ializar. Disso tem se aprvveitado o investidor estra rgeiro, em detrimento do investidor i11stitucional local. 
Uma estratégia que contemple o i11vestimento gradativo e ontí11uo, feito tanto 11os movirnentos dr alta quanto de 
baixa, aproveitando-se as janelas de oportunidades que s1· prese11tem, e visando a obtenção de resultado no longo 
prazo, não deve ser desptvZflda"; b) Diretrizes Estr tégicas Estabelecidas pelo Comitê: "Vale 
rea.fir711ar q11e o país iniáou 2016 envolvido em um cená basta11te desafiador. Ta11to no pla110 político como no 
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.. . A . ,. . .1 • ' • 1 ,/ e+< .l . • I economzco. mse potztzca que tem se agravauo nos udzm s tempos, aparenta ter um ue!JectJo prwwve, com a 
deposição da presidente e a assunção do vice, Porém, os prv essos em iurso - seja o do Impeachment pelo Congresso 
011 a Cassarão pelo TSE, serão com rerteza maú complic: os do que jói o Impeachme11t de temando Collor. 
Ao contrálio daquela situarão, onde o presidente não tinha uma farr<T de representarão própria, muito mevos bases 
sociais que pudessem reagir à sua deposição, a presidente at11al tem uma legenda politicamente jórte, ainda que 
bastante debilitada, além de aliados muito mais organizados e combativos, o que pode levar o processo a uma 
radicalização e a um eJ1frentamento sem precedentes na hfstória do país. E, é claro, com consequências it1i<?1tas 
para o assunto que aqui intert'ssa: a busca de rentabilidade dos recursos investidos no mercado financeiro. A 
recessão vem se aprofunda11do e a economia real parece t r muitas d~fimldades para ser i·eativada. A troca do 
ministro da fazenda teve como resultado uma nova visão er;ratégica que coloca na pauta do gowrno a tomada de 
medidas para estimular o crescimento da economia. Estím111os ao crédito e, em consequência, incentivos à retomada 
dos investimentos, associados às iniciativas ligadas ao pla:1 de concessões no setor de irifra11strutura, na visão do 
governo, podem puxar o crescimento econômico e com ele a eração de empregos e renda. A grande dijimldade será 
implementar essas ações num ambiente de conflagração olítica que se avizinha. Caso hqja algum nível de 
apa:(jguamento e diplomada política, s~ja com o governo ifual ou outro que possa ser empossado. poderá se obter 
algum sucesso, roma inflaçtw comerando a ceder e os invt'sk~·merttos serem retomados. No plano ex temo, a situação 
vão é muito animadora. Os mercados globais têm ap '/!sentado dificuldades irescentes para a retomada do 
crescimento. Paira no ar a itgórmação ofareáda pelo banco . P. lvf01gan, que já haveria algo como USS 6 trilhões 
em títulos com juros negativos, e qNI' esse montante teria dobrado nos últimos 2 meses. Se associarmos a essa 
inf0tmação a análise feita pelo economista Pedro Paulo ilveira de haveria uma bolha jlnanceira, produzida a 
pmtir dos programas de estímulo implementados pelos ba11 os centrais do planeta, seria possível algo temeroso, mas 
não impossível, supor que poderemos ter uma segzmda on de ciise à seml'lhança ou atf pior do que aquela de 
2008. A alta do juro americano que se verijicou no ês de dezembro-15, não teve a ejperada continuidade 
exatamente por causa das avaliações do FED em relação à economia da zona do euro e da China e, em parte, a 
dos próprios EUA que também enfrenta dificuldade p ra 11ma retomada mais robusta. Tmdo em vista essa 
avaliarão, o Comitê de Investimentos decidz!.1 manter a estatifgia mais de.Jênsiva colocada em prática na virada de 
2016. Porém, estabeleceu como uma estrati[gia pontual 4e "entrada e saída" que contempla: (z) a aquisição de 
cotas de fundos com títulos de lo~go prazo (DHA B5 + e lMA B) com of?jetivo de capturar alguma rentabilidade 
deiivada das pedõrmances associadas à crise política; (ii) kcompa11hamento diá1io da evolução do mercado de juros 
fi1turos, mantendo os membros do Comitê, praticamente, praticamente em reunião permanente para discussão e 
avaliação da situafàO do mercado finanreiro; e (iii) a enda das cotas dos fundos de longo prazo e imediata 
tra11sftrência dos remrsos para fundos de cu11o prazo ou até para o DI para protef'àO da carteira. Claro q11e as 
citadas avaliai;ões, são sempre feitas com a consulta da consultoria e intensa troca de infarmarões com outms 
gestores de JrPPSs do Estado de São Paulo com os quais emos mantido conversas diárias. Em consequência dessa 
decisão, fai mantida maior exposição em fundos IDKA 2 e IlvfA B5, com algumas "mtradas e saídas" nos 
jimdos IA1A B e llvlA B5 +. Em fevereitv ficou a cmtefra com as segui11tes posz{·ões: vértice longo (I.i\1.A. B 5 + 
mais IDKA 20), com 4,92% do PL do instituto; todos os vlttices (IMA B mais IM.A GERAL), com 
3,79% do PL; 11értice i'Urto (IlvfA B5 mais IDKA 2), com 31,63% do PL; IPCA (30,08%); conseroadores 
(CDI maú IRF MI mais IRF M1+) 19,44%; efin mente RENDA VARIÁVEL, 10,41% do PL,-c) 
Limites (artigos, incisos e alíneas da resolu, ão 3992/2010): <...onfarme relatório da C'rédito ri-"' 

ressalvas. 1odos os limites da Resolurão 3922 estão sem o cumpridos fii'(Jndo boa mar;gem para que não ocoimm 
desenquadramentos passivos. Neste mês 11ão houve nenhu ~ caso de desenquadramento passivo. O maior percentual 
em relação ao PL de um fundo é de 6,68% que oconre com o tundo BB SETOR FINANCEIRO FIC 
AÇÕES (limite é 25%, ~fArt 14 da Res 3922), se do que os dois seguintes, o 2º e o 3º maiores são: XP 
DIVIDENDOS FIAÇÕES com 6, 16% do PL e B ALOC4.ÇAO FIC AÇÕES PREVID que tem 
5,26% do PL Por outro lado, o maior percentual em rei. rão ao PL da Riopretoprev é de 14,05% que oco1Té com 
o J:!.mdo CAIXA .BRASIL IDKA IPCA 2A IP F RF LP (limitf é 20%, if Art 13 da füs 3922), sendo 

Rua General Glicério nº. 3553 - Centro Cep 15015-400 - São José do Rio Preto 
Fone ( 17) - 3222 7445 - e-ma l: tesourariarpps@gmail.com 



241 
242 
243 
244 
245 
246 
247 
248 
249 
250 
251 
252 
253 
254 
255 
256 
257 
258 
259 
260 
261 
262 
263 
264 
265 
266 
267 
268 
269 
270 
271 
272 
273 
274 
275 
276 
277 
278 
279 
280 
281 
282 
283 
284 
285 
286 
287 
288 

Regime Próprio de Previdência do Municí~io de São José do Rio Preto ~ 
Autarquia criada pela Lei Complementa 11° 139, de 28 de dezembro de 2001 ::: 

RíoPretoPrev; 

Comitê de Investimentos -Ata nº 20 

o 2º e o 3º os segui11tes fundos: CAIXA BRASI IMA B5 IP 1-'1 RF LP que tem 12,88%; e 
BRADESCO PRENIJUM FI REFER DI que tem 12,43% do PL Segue abaixo desoição detalhada:: 
Renda Fixa: Art 1°.I,b => % PL 61.48% Limite 1 0%; Art 7°,III,a => % PL 9,52% Limite 80%; 
A1t 1°,IV,a => % PL 17,59% Limite 30%; Att ; º,VII,b => % PL 1,00% Limite 5%; TOTAL 
RENDA HXA 89,59%. IJMITE 100%. Renda Variável: Renda Variável- Art 8º.III => % PL ~ (, \ 
6,85% Limite 15%; Art 8º.IV => % PL 3,56% Limite 5%; TOTAL RENDA VARIÁVEL < / 
10,41%, LJj\;JJTE 30%. d) limites da política ' e investimentos referente às instituições 
financeiras: Nossos investimmtos estão enquadrados na Política de Investimentos no que se refere à 

concentração em duas instituições: BB e CAIXA somI'I mais de 50% dos recursos (BB com 21,33% e 
CAIXA com 51,45%); e) Equilíbrio na distri uição dos recursos entre instituições e 
benchmarks (diversi~cação~: ~'Bom .equilí~rio cnt instituições. e benchm~rks, com bo~ diversijicafão de 
gestores e produtos e tambem de mvm de mco: (i) O Bar1co do Brasil tem 14 pmdos (R$ >3,06 mzlhoes; ou 
21,33% do PL), sendo 5 de renda vmiável (5 fundos bastd(te disti11tos em termos de tipos de ativo e estratégias de 
alocação, com predominância de jimdos do segmento finan iro) e 9 de renda fixa ( 5 IPCA com carênàa até o 
vencimc11to dos títulos; 1 fundo DI; 1 IDKA 2; 1 ID 20; 1 IRF MI); (ii) A Caixa tem 1.3 fundos (R$ 
127,99 milhões; ou 51,45% do PL) sendo 1 de rendava ável (Multimercado) e 12 de renda fixa (2fimdos DI; 
4 llv!As, sendo 1!MAB;1 I1\1A B5; 1 LMA Geral,· 1 IMA B5+; 1 IRF lv11+; 1 IPCA Cred Priv; 3 
IPCA Tit Publ, (estes 3 últimos com carencia até o ven imento dos títulos, com vencimento único para 2016, 
2016 e 2024, respectivamente); e 1 IDKA IPCA 2A; 'ii) O Bradesco tem 2 fimdos (R$ 40, 16 milhões; 011 

16,14% do PL), sendo ambos de renda fixa (1 fimdo DI,

1

e1 IRF j\J1.;); (iv) A Geração .Futttr.v tem 4 ftmdos 
(R$ 5,80 lllilhões; ou 2,33% do PL), 3 de renda variável f 1 de renda.fixa, sendo 1 de A rões Dividendos; 2 de 
Afões Livres e 1 IlvlA B; (v) A XP JnJ1estor tem 2 fi11dos (R$ 2,40 milhões; 011 0,97% do PL), ambos de 
renda variável, sendo 1 de ÂfÕes Dividendos; e 1 de Açôif Livm; (vi) O Banco Safra tem 2 fundos (RS 5,60 
milhões; ou 2.25% do PL), sendo 1 IRF M1 e 1 IMAt (este com estratégia diferenciada dos outros IMA B, 
pois aproxima os resultados aosfundos IA1A B5); (vii) 1 Santander (R$ 6,61 milhões; ou 2,66% do PL, 1 
Jj\;JA B5); e (viiz) A Westem Asset (R$ 7, 14 milhões; o 2,8 7% do PL, 1 fu11do Níultimercado C!flª estratégia 
obtém resultados com os contratos de juros futuros da B 1i,"'F e com a trqjetória de um dos índices da bolsa 
americana, o S&P 500). ':· f) Investimentos em Re~da Fixa: Neste mês, 89,59% (R$ 222,85 milhões) 
dos rectJrsos fica:am em Renda .Fix~: Dos 27 /undos de F todos tiveram pcrfimnance positiva. Osj!tndos maú 
conseroadores (CD I; IRF Aí 1; IRF .M 1 +) tzvera111 u111 sempenho entre 0,82% e 2,06%, fii ·cmdo quase todos 
abaixo da meta atuarial, que neste mês ficou em 1,34 %. s fi.mdos de vértice mrto: 2 fundos ID KA 2 (1,3 7% ); 
e os 3 fundos IA1A B5 (1,53%) ficaram acima da metaf tuariaL Os 9 fundos IPCA 's (1, 15%), contrib1dram 
para puxar para baixo a média do mês, contribuindo qu o descmj1enho do segmento de RF fii11ssc em 99% da 
meta. Os fundos que contemplam títulos de todos os vértic s: 2 IMA B (2, 15%); 1 I1\1A GER/lL (1,64%), 
tiveram desempenho bastante positivo, qjudando a puxarp ra cima a rentabilidade. Os fundos de longo prazo: 1 
IMA B5+ (2,71%); 1 IDKA 20 (2,21%), que ex~rimentamm grande volatilidade no decorrer do mês, 
ficaram . bem além da meta, puxando para cima o rendim nto do segmento de RF. Assim, o jflchame11to do mês 
(1,32% na RF); (2,73% na RV) e (1,46% no total da Càrteira) acabott sendo supe1ior à meta (que registrou 
1,34%). Vale lembrar qt1e os fundos IPCA apresentam cm seus extratos mensais as valorizações ou 
J 1 . - I A 1 . - ) d' - J ,, 1 - J ,, - ,, - li ucsvatonzaroes 1neste mes vatonzafoes nas con tçocs ue arcap10 a mercauo e nao a marcaçao na curva que 

para o caso desses fimdos cspecificos é o que vale para efci o do cumprimento da meta att1arial, pois que somente 
serão mgatados no vencimento dos títuloJ~ pagando o que i acordado quando da compra dos fimdos. No co'!funto 
os fundos de RF registramm uma valorização de R 2.897,3 mil (1 .31%); g) investimentos no 
segmento de renda variável: No mês de ftverei , 10,41% (R$ 25,9 milhões) rios rcmrsos ficaram 
aplicados em Renda Van'áveL O segmento teve desempen . o muito positivo, porém com grandes contrastes, tendo 
fimdo de afôes que registrou desval01izaçiw de -8,54% BAÇÕES CIELO); fundo que valon·zou 1,33% 
(WESTERN ASSET 500 HM.); e fundo que val01izo 7,71% (BB AÇÕES SEGURIDADE). O fundo 
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289 anoJ; sendo que seu histórico é ro11dizente rom o de um fu'fdo ele renda fixa. O BB SETOR FINANCEIRO 
290 que hama registrado baixa de 4,10% no mês anterior, e}~ flvereirv registrou 5,28%. A maioria dos júndos de 
291 RV jicott abaixo do IBOVESPA 110 mêJ; que registrou y.91%. Apenas 3 fundos ele RV conse,guiram superar 
292 esse í11dice: o SEGURIDADE (7,71%); o XP DI DENDOS (7,23%); e o XP INVESTOR f<iA 
293 (6,66%). A maioria dos fundos de RV, em .fevereiro e, nttibuiu significativamente para puxar para cima os 
294 rendimentos, demonstrando que a a.firmação flita no mê anterior de que valeria a pena manter essa pequena 
295 participação (10,41%) da RV na carteira fora acerta , já que os fundos de ações qtJe temos tem sólidos 
296 f11ndame11tos para recuperar posições e contribuir para o d/empenho da carteira no longo prazo. Em comparação 
297 com a meta atuarial (1,34% no mé's), o segmento de RVtrgistro11 201% da meta. Osfimdos de renda variável, 
298 no con_;imto, geraram um rendimento positivo de R$ 681, mil, que representa na média 2,70% de valori:(açào 
299 dos ativos; h) principais indicadores dos inve timentos: RENDIAJENTO (em R$ mil): R$ 
300 3.578,90; RENDIMENTO (em %): 1,46%; 1ETA ATUARIAL (%): 1,34%; lv!ETA 
301 GERENCIAL (D\!IA-B) (%): 2,26%; CDI: 1,00%; IBOVESPA: 5,91%; IBX-50: 5,65%; IRF MI: 
302 1,09%; RAZÁO: RENDIMENTO 1-'1NANCEI O x META ATUARIAL (%J): NO MÊS: 
303 108,96%; NOS ÚLTIMOS 3 MESES: 81,31%, NOS 0LTIA10S 6 MESES: 79,00%; NOS 
304 ÚLTIMOS 12 MESES: 57,38%: ;DESDE O INI TO ADM CARTEIRA: 54,39%. Para constar, 
305 eu Adriano Antonio Pazianoto, servidor desi 1ado para acompanhamento e registro dos 
306 trabalhos do comitê de investimentos, , lavrei a presente ata, que depois 
307 de lida e achada confonnP>\ai por mim assinada e por todos os presentes. 
308 /', r ) 

~~~hlt~~ 
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José elos Santos Filho 

Rubem &lverian ~ureiro 

Rua General Glicério nº. 3553 - Centro - ICep 15015-400 - São José do Rio Preto 
Fone (17) - 3222 7445 - e-mail: tesow-ariarpps@gmail.com 

ti()-7'\ 
\ __ ,/ 


