
ç$)ia/Xãj/o- cie 'Çfòwvidência (Social' cio-j G ^ w w / W i 

cPhó/iecó cio Q///bmíc6/da cie ^fâcw-ltAXja 

E S T A D O D E S A O P A U L O 

Comité de Investimentos 

Ata n° 09/2015 - A o s c i n c o d i a s d o mês d e março d o a n o d e 2 0 1 5 , às l O h O O m i n , n a s e d e d o B e r t p r e v , 
l o c a l i z a d o à R u a R a f a e l Costábi le , 5 9 6 , J d . L i d o , r e u n i r a m - s e o s S r s . Roberto Cassiano Guedes - Presidente, 
José Ferreira Melo Filho, Marco Aurél io de Thommazo, Wilson Paschoal dos Santos e José Daniel Rodrigues, 
m e m b r o s d o Comité d e I n v e s t i m e n t o s d a a u t a r q u i a ; i n i c i a n d o o s t r a b a l h o s , o Comité i n i c i o u anál ise c o n j u n t u r a l 
d o m e r c a d o e m o n i t o r a m e n t o d e variáveis macroeconómicas , c o n s t a t a d o o s s e g u i n t e s parâmetros, c o m b a s e 
n o Relatório F o c u s d e 2 7 / 0 2 / 2 0 1 5 , m e r e c e d o r e s d e d e s t a q u e : 

índice Referência Exercício S i tuação 
Previsão 

índice Referência Exercício S i tuação 
Anterior Atual 

T a x a S e l i c M e d i a n a a g r e g a d a 2 0 1 5 elevação 1 2 , 7 5 % 1 3 , 0 0 % 

P I B M e d i a n a a g r e g a d a 2 0 1 5 redução - 0 , 5 0 % - 0 , 5 8 % 

Cotação d o Dólar ( f i n a l d o a n o ) M e d i a n a a g r e g a d a 2 0 1 5 elevação R $ 2 , 9 0 R $ 2 , 9 1 

T a x a S e l i c (Méd. P r a z o ) M e d i a n a T o p 5 2 0 1 5 estável 1 3 , 0 0 % 1 3 , 0 0 % 

I P C A ( C u r t o P r a z o ) M e d i a n a T o p 5 2 0 1 5 elevação 7 , 4 8 % 7 , 5 2 % 

T x . J u r o s ( E T T J - I P C A 9 9 5 4 d . u . ) A n b i m a - 0 4 / 0 3 / 2 0 1 5 2 0 1 5 redução 6 , 3 9 9 6 % 6 , 3 8 1 8 % 

T x . J u r o s ( E T T J - I P C A 1 2 6 0 d . u . ) A n b i m a - 0 4 / 0 3 / 2 0 1 5 2 0 1 5 redução 6 , 2 3 8 7 % 6 , 1 1 6 3 % 

I b o v e s p a B M & F - 0 4 / 0 3 / 2 0 1 5 2 0 1 5 redução 5 1 . 8 7 4 5 0 . 4 6 8 

R i s c o B r a s i l JP M o r g a n - 0 4 / 0 3 / 2 0 1 5 2 0 1 5 elevação 3 1 3 3 0 5 

Posição d o s I n v e s t i m e n t o s D e z e m b r o / J a n e i r o 2 0 1 5 e m M i l R $ 2 0 5 . 7 1 1 R $ 2 0 7 . 7 7 9 

N a sequência , f o r a m t r a n s m i t i d o s a o s d e m a i s m e m b r o s a s impressões c o l h i d a s d a reunião r e a l i z a d a n o A S S E T 
d o b a n c o S a n t a n d e r c o m o e c o n o m i s t a responsável d o d e p a r t a m e n t o e c o m o g e s t o r d o s e g m e n t o d e r e n d a 
f i x a . P a s s a n d o à anál ise d e i n v e s t i m e n t o s , o b s e r v a - s e q u e a c o n j u n t u r a e c o n ó m i c a começa a d e m o n s t r a r u m a 
possível inflexão p r o j e t a d a n o s d o i s próx imos t r i m e s t r e s e m relação a o s p r i n c i p a i s i n d i c a d o r e s . N o s e g m e n t o 
d e r e n d a f i x a o s e f e i t o s d a política monetár ia c o n t r a c i o n i s t a já s e f a z e m s e n t i r n a inf lação d e preços l i v r e s e a s 
pressões a i n d a i n c i d e n t e s s o b r e o I P C A d e c o r r e m d o s preços a d m i n i s t r a d o s . C o n s i d e r a n d o q u e o período d e 
r e p a s s e s d e r e a j u s t e d e t a r i f a s públ icas está n o s e u ápice, a tendência f u t u r a é d e redução e o único f a t o r c a p a z 
d e p r o d u z i r pressão inf lacionária e m f u t u r o próximo é o cambio. Q u a n t o às t a x a s d e j u r o s n o t a - s e t a m b é m q u e 
a v i z i n h a - s e o p o n t o d e m á x i m o d a trajetória s e c o n s i d e r a d o s o s s e u s e f e i t o s s o b r e a política d e c o n t r o l e d e 
inflação, c o n t a n d o c o m o f a t o r d e i n c e r t e z a c h o q u e s i n t e r n a c i o n a i s i n f l u e n c i a d o s p o r e n x u g a m e n t o d e l i q u i d e z 
d e c o r r e n t e d e e levação n o j u r o s d o s títulos a m e r i c a n o s . E s t e s f a t o r e s c o n j u g a d o s i n d i c a m n e c e s s i d a d e d e 
a j u s t e s n a c a r t e i r a , q u e poderá c o n t e m p l a r i n v e s t i m e n t o s n o s s e g m e n t o s I R F M 1 + e I M A B 5 + p o r q u e a m b o s 
t e n d e m a a p r e s e n t a r m e l h o r p e r f o r m a n c e n o h o r i z o n t e próx imo. O comité sol icitará lâminas e p r o s p e c t o s d e 
f u n d o s d e s t a s c a t e g o r i a s v i s a n d o submetê- los à c o n s u l t o r i a Crédito & M e r c a d o p a r a p o s t e r i o r decisão d e 
i n v e s t i m e n t o s . N o s e g m e n t o d e r e n d a var iável , o comité a g u a r d a r e s u l t a d o d e reuniões c o m g e s t o r e s d o s 
f u n d o s i n v e s t i d o s p a r a a d o t a r decisões q u e m o d i f i q u e m a s posições d a c a r t e i r a . N a d a m a i s , f o i e n c e r r a d a a 
reunião às 1 7 h 0 0 m i n , s e n d o a p r e s e n t e a t a l a v r a d a p e l o secretár io José Ferreira M. Filho e a s s i n a d a p e l o s 
p a r t i c i p a n t e s p r e s e n t e a e s t a reunião. 
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