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PREFEITURA MUNICIPAL DE PORTO ALEGRE

MUNICIPIO DE PORTO ALEGRE - PREVIMPA

Ata 2016-22

Comité de Investimentos

Aos vinte e quatro dias do més de novembro, as quatorze horas e quarenta e cinco minutos, na sala de
reunides, 142 andar do prédio, nas dependéncias do Previmpa, situado na Rua Uruguai, nimero 277,
nesta Capital, reuniu-se o Comité de Investimentos deste Departamento, em sua vigésima segunda
reunido ordindria do ano de dois mil e dezesseis. Compareceram os membros: Daniela Silveira Machado,
Diretora Administrativo-Financeira e Presidente do Comité de Investimentos do Previmpa; Dalvin
Gabriel José de Souza, Chefe da Unidade de Investimentos do Previmpa; Rogério de Oliveira e Tiago
lesbick, economistas da Unidade de Investimentos do Previmpa; Giordana Zimmermann Besen, atuaria
da Assessoria de Planejamento do Previmpa; Renan da Silva Aguiar, administrador da Assessoria de
Planejamento do Previmpa; Gamaliel Valdovino Borges, procurador municipal da PGM. Como
participantes ouvintes apresentam-se para a reunido Anténio Carlos da Costa Pinto, Chefe da Unidade
de Gestdo de Ativos Imobilidrios do Previmpa e a Fernanda Antunes, Assistente Técnica da Divisdo
Administrativo-Financeira. Constatada a existéncia de quérum, deu-se inicio a reunido. O economista
Rogério de Oliveira inicia apresentando o cendrio econémico para o Brasil e América Latina. O México,
cuja relagdo com o Brasil é de Substituto no mercado financeiro, apresenta atividade econémica com
crescimento de 1% no terceiro trimestre de 2016 e 2% em 12 meses. Na Balanga comercial, apresenta
resultado estimado em déficit de USS 15 bi e expectativa de 3,2% em inflagdo para 2016. O Resultado
fiscal mostra projecdo para 2016 de 3% do PIl, com expectativa de elevagdo da politica monetaria de 1
p.p, de 4,75% a.a. para 5,75% a.a. Na Argentina, parceira comercial do Brasil, a atividade econdmica tem
expectativa de recuo de -2,4% PIB em 2016, balanca comercial com projec¢do de superavit de USS 1,2 bi.
Inflagdo com estimativa de 41% em 2016, no resultado fiscal ha projecdo de déficit de 5% PIB em 2016.
Na politica monetaria redugdo da taxa basica de juros para 25,75% a.a.. Com relagdo a politica, pesquisa
CEOP revela que a média do indice de Satisfagdo Cidadania esta no patamar de 3,98 (nota de 1 a 10). Os
riscos do cendrio é a fraqueza do Brasil e a vitéria de Trump. Rogério explica como funciona o relatério e
sobre as sinalizagGes que estuda: pessoas, processos e produtos: observa-se o que cada forga e seus
subprocessos sinalizam para a taxa de juros. Passada a palavra para o economista Tiago lesbick, ele
inicia apresentando o que a Western Asset observa no Brasil: custo divida/crescimento e superavit
primario, observando se o Brasil tem capacidade de pagar seus titulos. Ele apresenta a existéncia de 2

cenarios: de convergéncia e divergéncia, enquanto existem 3 vetores: fiscal, crescimento e politica. Para
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os Estados Unidos, o relatério simplificou com a apresentacdo de dois possiveis cenarios:
“Republiconomics” e “Trumpconomics”, mostrando suas medidas e efeitos. Tiago explica que a UINV
analisava cerca de 400 “drivers” e 30 vetores, porém o atual chefe, o atuario Dalvin, pediu para que se
parasse de atualizar as planilhas e os graficos vinculados a eles, pois ndo estava didatico o suficiente
para o entendimento dos membros do comité. Renan questiona se o trabalho com muitos drivers ndo
tende a levar sempre para uma tendéncia central. Ele também diz que ndo gostaria de ver apenas o
driver pronto, mas sim as informagdes nas quais é base para preenchimento dos drivers. Tiago responde
que isso foi feito até dois meses atrds através dos relatdérios que eram enviados, os quais eram
compostos com informacgdes de diferentes fontes e com a opinido dos economistas da UINV apenas no
final e que deveria ser lido pelos integrantes do Comité. O peso dos drivers é dado a partir da opinido
dos trés economistas da drea, servindo como uma espécie de “proxy” do mercado. Ele ainda salienta
que os drivers eram constantemente atualizados e calibrados. Quando o Comité vota em cenario, tal
cenario ja contém os starts de compra e venda ao longo do tempo, porém para efeito de apresentacao
da-se um “zoom” em uma data pré-definida, sendo que no presente caso o “zoom” é dado nas datas de
31/12/2016 e 31/12/2017. Voltando a apresentacdo de expectativas, Tiago diz que a expectativa de
rendimento do ano que vem, mantendo a carteira intacta, é de 11,50% em média. Tiago ainda fala que
ndo se pode olhar apenas para os nUmeros para se tomar uma decisdo, uma vez que 0s numeros s3o
frutos dos fundamentos dos cenarios e ndo o contrario. Tiago ainda diz que ndo se pode dizer o que ird
acontecer com certeza, sendo que a visdao do mercado é a média da visdo de cada participante do
mercado, ponderada pela quantidade de ativos que cada participante possui, sendo que tais visGes sdo
atualizadas dia a dia de acordo com a percep¢do de cada participante sobre o desenrolar dos
fundamentos que consideram pertinentes. Dalvin complementa dizendo que o que se pode dizer é a
tendéncia, mas o que se concretiza ou ndo é dado no dia a dia. Daniela faz uma critica as apresentacées
anteriores em que a apresentagdo era muito repetitiva e que era mais fécil os integrantes do Comité se
manterem informados, mas o modelo atual é bom, e os gréficos orientam para a tomada de decisdo.
Renan fala que os técnicos deveriam dar holofote a alguns pontos especificos que sdo mais importantes,
apresentando onde cada coisa ird influenciar. Tiago responde que, apds criticas na maneira em que
eram apresentados os cenarios, apenas 16 drivers principais foram colocados na apresentagao na ultima
reunido em que ainda eram apresentados os fundamentos dos cenadrios, jd nos relatdrios que sdo
enviados antes das reunides tentamos demonstrar o desenrolar de todos os drivers monitorados. Agora,
vale ressaltar, que a UINV é a ponta final na estratégia definida pelo comité, logo apesar de ndo
sabermos o que ird acontecer, devemos monitorar o todo, pois algo pode ndo ser capa de jornal hoje,
mas nada impede que ndo seja amanhad, sendo nosso dever monitorar e informar todos drivers
identificados que poderiam impactar os precos dos ativos ao longo do tempo. Daniela inicia a votagao
de cenarios: Tiago se abstém da votagdo (pelos mesmos motivos elencados na reunido do dia
27/10/2016), Rogério e Renan votam no cendrio ruim, Gamaliel no cendrio intermediario e Daniela,

Dalvin e Giordana no cendrio intermediario para ruim. Ndo havendo nenhum outro assunto a ser



70 tratado, a Presidente da mesa, a Srta. Daniela Silveira Machado, declara encerrada a presente reunido,

71 sendo lavrada a presente ata, que, apods lida e aprovada, serd assinada pelos representantes presentes:
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