
Ç$náliÍMto c/e S^r-evú/ência Ô&eõa/c/oa (Ú/er-utyc/are.í 

B K R T P R E V W^áó/ícoú c/o Q/í'limicl/iio c/e i3v<-/-/rrc/c/ 

ESTADO DE SÃO PAULO 

C o m i t é de Investimentos 

Ata n° 42/2015 - A o s n o v e d i a s d o mês d e s e t e m b r o d o a n o d e d o i s m i l e 
q u i n z e , às d e z h o r a s , 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 Costábile, 
5 9 6 , J d . L i d o , r e u n i r a m - s e o s S r s . José Daniel Rodrigues - Presidente, José 
Ferreira Melo Filho - Secretário, Roberto Cassiano Guedes, Marco Aurélio de 
Thommazo e Wilson Paschoal dos Santos, 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 análise 
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 
0 4 / 0 9 / 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 Situação Previsão índice Referência Exercício Situação 
A n t e r i o r A t u a l 

T a x a S e l i c ( f i n a l d e período) M e d i a n a a g r e g a d a 2 0 1 5 estável 1 4 , 2 5 % 1 4 , 2 5 % 

P I B M e d i a n a a g r e g a d a 2 0 1 5 redução - 2 , 2 6 % - 2 , 4 4 % 

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 $ 3 , 5 0 R $ 3 , 6 0 

T a x a S e l i c (Méd. P r a z o - F. P.) M e d i a n a T o p 5 2 0 1 5 estável 1 4 , 2 5 % 1 4 , 2 5 % 

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 9 , 2 6 % 9 , 3 0 % 

T x . J u r o s ( E T T J - I P C A 9 8 2 8 d . u . ) A n b i m a - 0 8 / 0 9 / 2 0 1 5 2 0 1 5 elevação 6 , 8 6 7 5 % 7 , 4 2 9 3 % 

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 8 / 0 9 / 2 0 1 5 2 0 1 5 elevação 7 , 1 6 1 5 % 7 , 4 9 7 8 % 

I b o v e s p a B M & F - 0 8 / 0 9 / 2 0 1 5 2 0 1 5 elevação 4 4 . 5 4 4 p 4 6 . 7 6 2 p 

R i s c o B r a s i l JP M o r g a n - 0 8 / 0 9 / 2 0 1 5 2 0 1 5 elevação 3 5 2 3 7 2 

Posição d o s I n v e s t i m e n t o s J u n h o / J u l h o 2 0 1 5 e m M i l R $ 2 2 7 . 2 1 2 R $ 2 3 0 . 1 9 8 -

O p a n o r a m a m a c r o económico s o f r e u f o r t e alteração d e s d e a última s e m a n a 1 

H o u v e deterioração d o cenário p o r c o n t a d e percepção n e g a t i v a d e a g e n t e s 
económicos a c e r c a d o cenário f i s c a l d o país. C o n t r i b u i u d e f o r m a d e c i s i v a a 
i n i c i a t i v a d o g o v e r n o f e d e r a l d e r e m e t e r a o c o n g r e s s o a peça orçamentária d e 
2 0 1 6 c o m déficit d e R $ 3 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 , 0 0 e t e n d e n t e a a u m e n t a r s e r e c e i t a 
extraordinárias o r i u n d a s d a v e n d a d e a t i v o s e realização d e concessões n o 
s e t o r d e i n f r a - e s t r u t u r a não f o r e m c o n c r e t i z a d a s . T u d o i s t o , f o i i n t e r p r e t a d o n o 
m e r c a d o f i n a n c e i r o c o m o c o m p l i c a d o r p a r a estabilização d a dívida pública 
s o b e r a n a . O r e f l e x o n o s i n d i c a d o r e s p e r c e b e - s e p e l a elevação d a E T T J e m t o 
o s vértices além d a p i o r a n o r i s c o B r a s i l . N o s e g m e n t o d e r e n d a variável h o u 
p e q u e n a recuperação e m m e r c a d o q u e s e e n c o n t r a v a i m p a c t a d o p e l a b a i x a d a 
a t i v i d a d e económica. O índice B o v e s p a s o f r e e s p e c i a l m e n t e p e l o p e s o e l e v a d o 
d a s comodities n a b o l s a . T o d a v i a , c o m p a n h i a s b e m e s t r u t u r a d a s e também 
b e n e f i c i a d a s p e l a a l t a d o dólar e d o s j u r o s c o m o a s e x p o r t a d o r a s e a s v a r e j i s t a s 
r e s p e c t i v a m e n t e , b e n e f i c i a m - s e d o cenário e a p r e s e n t a m b o n s r e s u l t a d o s , 
m i t i g a n d o o m a u r e s u l t a d o d o índice. N o s e g m e n t o d e r e n d a f i x a , a s t a x a s 
o b s e r v a d a s q u e já a p r e s e n t a v a m p a t a m a r b a s t a n t e a t r a t i v o p r a i n v e s t i m e n t o s , 
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t o r n a r a m - s e a i n d a m a i s favoráveis. A t u a l m e n t e é possível f i x a r e m I P C A + 7 , 0 % 
a o a n o c o m o t a x a mínima d e a t r a t i v i d a d e p o r p e r s e g u i r e m n o v o s 
i n v e s t i m e n t o s n e s t e s e g m e n t o , b a s t a n t e s u p e r i o r a o e x i g i d o a t u a r i a l m e n t e , e 
e m p a t a m a r e s inéditos n o s últimos c i n c o a n o s . D i a n t e d o cenário v e r i f i c a d o , e 
c o n s i d e r a n d o q u e a resolução 3 9 2 2 / 2 0 1 0 p e r m i t e a l o c a r a t o t a l i d a d e d o 
patrimônio d o i n s t i t u t o e m títulos públicos f e d e r a i s , o q u e p e r m i t e c o n c l u i r 
t r a t a r - s e d a m a i s s e g u r a f o r m a d e i n v e s t i m e n t o d e n t r e o s elegíveis p a r a 
composição d o portfólio d o i n s t i t u t o , o comité prosseguirá n o s e s t u d o s 
o b j e t i v a n d o d e f i n i r parâmetros d e aquisição c o m a participação d o P r e s i d e n t e 
d o I n s t i t u t o , S r . A n t o n i o C a r l o s ; d o C A F , S r . A l e x a n d r e e m reunião a s e r 
r e a l i z a d a n o d i a 1 1 d e s e t e m b r o p . f . E m s e g u i m e n t o r e g i s t r a - s e o 
c o m p a r e c i m e n t o d o S r . César , g e r e n t e d e relações i n s t i t u c i o n a i s d o B a n c o Itaú, 
q u e a p r e s e n t o u o relatório d e análise d o m e r c a d o e p r o d u t o s d a e n t i d a d e . P o r 
f i m r e f e r e n d a m o s a emissão d o A P R 0 7 9 / 2 0 1 5 d e aplicação n o F U N D O 
S A N T A N D E R F I C F l C O R P O R A T E R E F D l n o v a l o r d e 9 0 . 0 0 0 , 0 0 r e f e r e n t e a o 
r e p a s s e d e contribuição p a t r o n a l / s e r v i d o r e s d o B e r t p r e v e Câmara M u n i c i p a l 
r e f e r e n t e A g o s t o / 2 0 1 5 e m 0 3 / 0 9 / 2 0 1 5 . N a d a m a i s , f o i e n c e r r a d a a reunião às 
d e z e s s e t e h o r a s e q u i n z e m i n u t o s , e l a v r a d a e m a t a p e l o secretário e a s s i n a d a 
p e l o s p r e s e n t e s a e s t a reunião. 
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