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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

As 15h30min. do dia cinco de maio de 2014, reuniram-se os membros do Comité de Investimentos
do FPMSF abaixo assinados, para tratar dos seguintes assuntos: Cenario econémico, Carteira de
Investimentos do FPMSF, aplicagdes e resgates. Pelo segundo més consecutivo, o Brasil esteve
no radar dos investidores internacionais. Somente no primeiro trimestre deste ano, o volume de
recursos de fora investidos em renda fixa somou US$ 11,6 bilhdes, o maior valor ja registrado para
o periodo. Essa entrada de dinheiro foi fundamental para ajudar a cobrir 0 maior rombo nas
transacées correntes do Pais com o exterior, que somou US$ 25,2 bilhdes no primeiro trimestre. A
conta inclui o saldo negativo de exportagdes menos importacdes. No entanto, esse fluxo de capitais
ndo tem sido atraido por uma melhora na percepcéo pelos investidores, e portanto tende a ser
volatil. Podem sair do Pais a qualquer momento, o que forgaria um ajuste econémico custoso. O
fato &€ que mexeu com o prego dos ativos domésticos no més de abril. O délar, por exemplo,
recuou 1,74% no més, cotado a R$ 2,23. Foi a terceira queda mensal consecutiva. O lbovespa
recebeu pequena parte desse fluxo. Ainda assim, entrou no foco dos investidores e desde a
segunda semana teve inicio um movimento de valorizagdo do principal indice de agbes brasileiro.
Esse movimento foi puxado principalmente pelos resultados das pesquisas eleitorais divulgadas
semanalmente, que vem indicando queda das intengdes de voto da Presidente Dilma Rousseff. O
mercado tem reagido positivamente, uma vez que os investidores rejeitam medidas que julgam
excessivamente intervencionistas na economia, e veem na mudanca de lideranca uma alternativa
vidvel para o Pais. O Ibovespa encerrou o més em 51.626 pontos, acumulando valorizagéo de
2,4%. Destaque para as acbes de companhias estatais, com Petrobras PN valorizando 10,9%, e
Eletrobras ON e PNB subindo 18,1% e 16,0% respectivamente. No segmento de renda fixa, a
curva dos juros futuros ainda continua apontando divisdo sobre o rumo do ciclo de alta da taxa
Selic, apesar de o diretor de Politica Econémica do Banco Central, Carlos Hamilton Aradjo, ter
admitido certo desconforto com a alta dos pregos. Hamilton ponderou, no entanto, que a inflagéo
encerrara 2014 dentro da meta. O CDI apresentou valorizacdo de 0,81%, enquanto a poupanca
fechou o més de abril com rendimento de 0,58%. O’ IMA-Geral apresentou retorno positivo de
1,63% em abril. O grande destaque, mais uma vez, foi a performance do IMA-B, que reflete a
carteira indexada ao IPCA, apresentando valorizacao de 2,41%. O IMA-B 5, que registra o retorno
médio dos titulos de até 5 anos, valorizou 1,31%, enquanto o IMA-B 5+, carteira de titulos com
prazo superior a 5 anos, valorizou 3,17%. Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com
prazo de até 1 ano (IRF-M 1) valorizou 0,88%, enquanto a com titulos acima de 1 ano (IRF-M 1+)
apresentou valorizagéo de 1,48%. Perspectiva - A entrada de recursos no Pais favorece, em tese,
a queda do ddlar. Isso porque, com mais moeda norte-americana no mercado, seu preco tende a
ficar menor. Outro fator que influencia na cotagdo esta relacionado com a decisao do FED (Federal
Reserve, o BC dos Estados Unidos) de retirar gradualmente, em ritmo mais lento do que o
estimado anteriormente, os estimulos & economia norte-americana, e com a perspectiva de um
acomodamento do crescimento em um patamar menor do que o registrado nos ultimos anos na
economia chinesa. Do lado da inflacdo, o panorama € menos confortavel do que deveria estar ao
final de um ciclo de elevacdo de taxas de juros, pois ainda que as medidas para o nucleo da
inflacdo tenham recuado, ainda estdo acima de 6%. O recuo do item alimentos no IPCA permitiu
alguma recuperacdo nos precos publicos, mas o impacto da seca nos primeiros meses do ano, ja
percebidos nos precos dos alimentos no atacado, fazem crer que o IPCA continuara pressionado.

A despeito dos bons resultados observados para os investimentos no més de abril, com redugéo do
prémio pago pelos ativos mais longos, ainda ndo vemos sinais claros de melhora consistente nos
fundamentos que suportem uma forte mudanca de estratégia. Ante ao cenario apresentado, a
Carteira de Investimentos do FPMSF encerrou abril/2014 com um total de R$ 28.895.648,65
(Vinte e oito milhdes, oitocentos e noventa e cinco mil, seiscentos e quarenta e oito reais e
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sessenta e cinco centavos. APRs realizadas em abril em anexo. A presente anélise teve suporte
da Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos, que presta exgelente sEvigo a Yte FPMSF.
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