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RELATORIO DE AVALIACAO E ACOMPANHAMENTO DAS APLICACOES DOS RECURSOS
PREVIDENCIARIOS

TRIMESTRE: ABRIL — JUNHO 2014

A Diretoria do IPASSP-SM, no uso das atribuicbes que Ihe sdo conferidas pela Lei Municipal n°4483/2001 em face
ao cumprimento do disposto no Inciso V do Art. 3° da Portaria n° 519 de 24/08/2011, do Ministério da Previdéncia Social,
qgue “Disp8e sobre aplica¢bes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social instituidos pela Uniéo,
Estados, Distrito Federal e Municipios e da outras providéncias”, bem como para fins gerenciais, emite o presente relatério

de avaliacdo e acompanhamento das aplicagdes dos recursos realizadas pelo IPASSP-SM no trimestre de ABRIL a JUNHO
do exercicio de 2014.

1 — Reservas do RPPS:

No trimestre temos o seguinte demonstrativo do fluxo financeiro:

Tabela |
Relatério Contabilidade
Més abril maio junho Total Trimestre
Receita 7.910.126,06 9.147.868,40 7.843.933,80 24.901.928,26
Despesa 6.053.287,15 7.016.955,52 6.445.515,93 19.515.758,60
Saldo 1.856.838,91 2.130.912,88 1.398.417,87 5.386.169,66
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NOTA EXPLICATIVA: Foram consideradas a Receita recebida e a Despesa paga — Regime de caixa.

O saldo de caixa do periodo, que importa em R$ 5.386.169,66 foi utilizado para a formagéo de reservas matematicas
do RPPS.

2 — Do superavit/déficit corrente

O fluxo de caixa do periodo importou em saldo de R$ 5.386.169,66, haja vista, o superavit de repasses corrente do
RPPS, no trimestre, que foi de R$ 93.537,26 e os investimentos do RPPS, atrelados a legislagdo do Conselho Monetério
Nacional, tiveram desempenho positivo cujo reflexo nos Fundos representou uma ganho de R$ 5.292.632,40, no trimestre.

3 — Rentabilidades dos Investimentos

As reservas do RPPS aplicadas proporcionaram, no periodo, os resultados de acordo com os indices apresentados
nos demonstrativos da Tabela Il.

Tabela ll
Valor indices
indice IPCA
Més Aplicado Rendimentos Rentabilidade | + 6% a.a. Desempenho
Ano - até o trim. anterior 162.340.775,30 3.938.591,61 2,45 3,66 -1,21
Abril 164.251.703,43 1.763.051,74 1,07 1,16 -0,09
Maio 166.386.905,60 2.305.437,75 1,39 0,95 0,44
junho 167.769.752,34 1.224.142,91 0,73 0,89 -0,16
No Trimestre 167.769.752,34 5.292.632,40 3,19 3,00 0,19
No Ano 167.769.752,34 9.231.224,01 5,64 6,80 -1,16

NOTA EXPLICATIVA: O valor do saldo aplicado € apurado no ultimo dia do més. Os rendimentos séo obtidos de
saldos diarios considerando aplicacdes e resgates. Para o célculo da rentabilidade ndo foram considerados os valores em
conta corrente, sendo que o indice de rentabilidade mensal é obtido dividindo-se o rendimento total dos fundos pelo total de



recursos do Fundo de Previdéncia existentes no ultimo dia de cada més. Os indices calculados sdo utilizados para
acompanhamento de rentabilidade, e possiveis diferencas sdo decorrentes dos arredondamentos fracionarios.

Saldos da conta corrente em 30.06.2014 (Contébil): R$ 125.193,71

3.1 - Rentabilidade dos Investimentos por Fundo e por Banco

As aplicacdes foram feitas em instituicdes financeiras publicas, cuja distribuicdo dos recursos e a rentabilidade
auferida estdo demonstrados no Anexo I.

4 - AvaliagOes dos Investimentos

4.1 — AvaliacOes Legais e Técnicas

No trimestre (abril — maio/2014), os recursos foram mantidos em investimentos de instituicdes financeiras oficiais,
bancos publicos, localizadas no Municipio de Santa Maria — RS.

As reservas financeiras do periodo em andlise foram aplicadas em fundos de renda fixa, de acordo com a Politica
de Investimentos para 0 ano de 2014, adequados aos Regimes Proprios de Previdéncia, de acordo com seus respectivos
prospectos e regulamentos, os quais atendem aos termos da Resolugcdo Bacen n° 3922/2010 e aos requisitos que
estabelecem as condi¢des de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez. Anexos V-4, V-5, V-6.

Os resgates do periodo foram feitos para liquidar empenhos, sempre no valor das despesas e na data de seu
pagamento.

Como medida de seguranga, os recursos foram depositados em Bancos Publicos, visando atender exigéncia do
Tribunal de Contas do Estado — TCE, cujas aplicacdes foram feitas em mais de uma modalidade de fundo de investimento,
de modo a preservar a diversificacao entre as aplicagbes no segmento de renda fixa. Anexos II-4, 1I-5, 1I-6.

As rentabilidades obtidas pelos referidos fundos de investimento apresentaram indices diferentes de um fundo para
outro, tendo em vista as diferentes modalidades dos fundos e a diferenciagdo na composi¢cdo das respectivas carteiras.
Anexos llI-4, 1lI-5, 1lI-6 e Anexos V-4, IV-5, IV-6.



4.2 — AvaliagOes da Rentabilidade

A partir dos dados da Tabela Il, verifica-se que as aplicagbes dos recursos do RPPS no trimestre apresentaram um
desempenho positivo cujo resultado representou um ganho de R$ 5.292.632,40.

4.3 — Avaliagdes da Meta Atuarial (IPCA + 6%) e dos indices de Rentabilidade

A meta atuarial do RPPS, conforme definida na Politica de Investimentos, € de 6,00 % ao ano, mais a variacdo do
IPCA.

Em termos proporcionais para o trimestre, esse indice foi de 3,00 %, que pode ser subdividido em 1,53 %
decorrentes da variacdo do IPCA, mais 1,47 % de ganho real para o fundo de previdéncia no periodo.

No caso do IPASSP-SM, os resultados das aplicacdes financeiras no trimestre, em termos de rentabilidade,
alcancaram o indice positivo de 3,19 %.

Assim, se compararmos com a meta atuarial desse periodo, que foi de 3,00 %, o resultado das aplicacbes
financeiras teve um indice de 0,19 % acima da meta atuarial.

No acumulado de 2014, o indice da meta atuarial atingiu o percentual 6,80 %, e a rentabilidade acumulada dos
rendimentos foi de 5,64 %.

Dessa forma, no ano, os investimentos do IPASSP-SM néo alcancaram a meta atuarial, em face o desempenho
negativo das aplicacdes, em razdo disso a rentabilidade das aplicagbes ficou aquém da meta atuarial no percentual de 1,16
%.

O desempenho dos rendimentos do IPASSP-SM e sua meta atuarial podem ser visualizados de forma acumulada
no exercicio através do grafico, Anexo VI.

Ja no grafico, Anexo VII podemos observar o desempenho da meta atuarial no ano, comparado com os indices da
meta atuarial (IPCA + 6% a.a.), olhados més a més:



4.4 — Cenéario Econdmico

O cenério econdmico de acordo com a ultima ata do Copom — 184 °© Reunido:
O Copom ressalta que a evidéncia internacional, no que é ratificada pela experiéncia brasileira, indica que taxas de inflacdo elevadas
geram distor¢Oes que levam a aumentos dos riscos e deprimem os investimentos. Essas distor¢cdes se manifestam, por exemplo, no
encurtamento dos horizontes de planejamento das familias, empresas e governos, bem como na deterioracdo da confianga de empresarios.
O Comité enfatiza, também, que taxas de inflacdo elevadas subtraem o poder de compra de salarios e de transferéncias, com repercussoes
negativas sobre a confiangca e o consumo das familias. Por conseguinte, taxas de inflagdo elevadas reduzem o potencial de crescimento da
economia, bem como de geragdo de empregos e de renda.

A vista disso, o0 Copom avalia que a politica monetaria deve contribuir para a consolidacio de um ambiente macroecondmico favoravel
em horizontes mais longos. Nesse sentido, reitera que, no regime de metas para a inflagdo, orienta suas decisdes de acordo com os valores
projetados para a inflagdo pelo Banco Central e com base na analise de cenarios alternativos para a evolucdo das principais variaveis que
determinam a dindmica dos precos. O Comité entende, também, que riscos baixos para a inflagdo subjacente no curto prazo tendem a
reduzir incertezas em relagdo ao comportamento futuro da inflagdo plena, facilitam a avaliacdo de cenarios por parte da autoridade
monetaria, assim como auxiliam no processo de coordenacdo de expectativas dos agentes econdmicos, em particular, dos formadores de
precos. Note-se, adicionalmente, que riscos baixos para a inflagdo subjacente no curto prazo tendem a potencializar os efeitos das a¢des
de politica monetéria, fazendo com que elas possam afetar de forma mais duradoura a dindmica da inflacdo plena no futuro. Embora
reconhecga que outras agdes de politica macroeconémica podem influenciar a trajetoria dos precos, o Copom reafirma sua visdo de que
cabe especificamente a politica monetaria manter-se especialmente vigilante, para garantir que pressdes detectadas em horizontes mais
curtos nao se propaguem para horizontes mais longos.

O Copom considera que, desde sua Gltima reunido, os riscos para a estabilidade financeira global permaneceram elevados, em particular,
os derivados de mudancas na inclinagdo da curva de juros em importantes economias maduras. Apesar de identificar baixa probabilidade
de ocorréncia de eventos extremos nos mercados financeiros internacionais, o Comité pondera que o ambiente externo permanece
complexo. Para o Comité, ndo obstante dados recentemente divulgados terem se mostrado menos positivos do que se antecipava,
mantiveram-se as perspectivas de atividade global mais intensa ao longo do horizonte relevante para a politica monetéria. H4 avancos nas
economias maduras, com recuperacdo da atividade em alguns paises e intensificacdo do ritmo de crescimento em outros, ndo obstante
nessas economias, de modo geral, permanecer limitado o espago para utilizacdo de politica monetaria e prevalecer cenario de restricao
fiscal neste e nos proximos anos. Ja em importantes economias emergentes, o ritmo de atividade ndo tem correspondido as expectativas,
em que pese a resiliéncia da demanda doméstica. O Comité destaca ainda que, a despeito de pressbes localizadas recentemente
observadas, as perspectivas indicam moderagdo na dinamica dos precos de commodities nos mercados internacionais; bem como que, nos
mercados de moedas, existem evidéncias de tensdo e de volatilidade.



O Copom pondera que o ritmo de expansao da atividade doméstica tende a ser menos intenso este ano, em comparacao ao de 2013, e que,
no médio prazo, mudancas importantes devem ocorrer na composicdo da demanda e da oferta agregada. O Comité nota que as taxas de
expansdo da absorcdo interna tém sido maiores do que as do PIB, mas que as evidéncias sugerem convergéncia. Nesse contexto, 0
consumo tende a crescer em ritmo mais moderado do que o observado em anos recentes; e 0s investimentos tendem a ganhar impulso. No
que se refere ao componente externo da demanda agregada, o cenario de maior crescimento global, combinado com a depreciacao do real,
milita no sentido de torna-lo mais favoravel ao crescimento da economia brasileira. Pelo lado da oferta, o Comité avalia que, em prazos
mais longos, emergem perspectivas mais favoraveis a competitividade da industria, e também da agropecuaria; e o setor de servigos tende
a crescer a taxas menores do que as registradas em anos recentes. Para o Comité, é plausivel afirmar que esses desenvolvimentos —
somados a avancos na qualificacdo da médo de obra e ao programa de concesséao de servigos publicos — traduzir-se-80 numa alocagdo mais
eficiente dos fatores de producdo da economia e em ganhos de produtividade. O Comité ressalta, ainda, que a velocidade de
materializacdo das mudancas acima citadas e dos ganhos delas decorrentes depende do fortalecimento da confianca de firmas e familias.

O Copom observa que o cenario central para a inflacdo leva em conta a materializacdo das trajetdrias com as quais trabalha para as
variaveis fiscais e que se criam condi¢fes para que, no horizonte relevante para a politica monetaria, o balanco do setor publico se
desloque para a zona de neutralidade. O Comité nota ainda que a geracdo de superavit primarios compativeis com as hipdteses de
trabalho contempladas nas projecdes de inflagdo, de um lado, contribuiria para arrefecer o descompasso entre as taxas de crescimento da
demanda e da oferta; de outro, contribuiria para criar uma percepgdo positiva sobre 0 ambiente macroeconémico no médio e no longo
prazo. Importa destacar, também, que a geracdo de superavit primarios em patamares proximos a média dos gerados em anos mais
recentes contribuiria para diminuir o custo de financiamento da divida publica, com repercussfes favoraveis sobre o custo de capital de
modo geral, 0 que estimularia o investimento privado no médio e no longo prazo.

O Copom destaca que o cenario central também contempla expansdo moderada do crédito. Importa destacar que, apds anos em forte
expansdo — arrefecida com a introducdo de medidas macroprudenciais em finais de 2010 — o mercado de crédito voltado ao consumo
passou por uma moderac¢do, de modo que, nos Ultimos trimestres observaram-se, de um lado, reducdo de exposicéo por parte de bancos,
de outro, desalavancagem das familias. No agregado, portanto, infere-se que 0s riscos no segmento de crédito ao consumo vém sendo
mitigados. Em outra dimensdo, o Comité considera oportunas iniciativas no sentido de moderar concessdes de subsidios por intermédio
de operacdes de credito.

No mercado de fatores, 0 Copom destaca a estreita margem de ociosidade no mercado de trabalho e pondera que, em tais circunstancias,
um risco significativo reside na possibilidade de concessdo de aumentos de salarios incompativeis com o crescimento da produtividade e
suas repercussdes negativas sobre a inflagdo. Ndo obstante a concessdo este ano de reajuste para o salario minimo ndo téo expressivo
quanto em anos anteriores, bem como a ocorréncia nos ultimos trimestres de variacdes reais de salérios mais condizentes com as
estimativas de ganhos de produtividade do trabalho, o Comité avalia que a dinamica salarial ainda permanece originando pressdes
inflacionarias de custos.



O Copom pondera que a elevada variagdo dos indices de pregos ao consumidor nos ultimos doze meses contribui para que a inflagéo
ainda mostre resisténcia. Concorrem para isso dois importantes processos de ajustes de precos relativos ora em curso na economia —
realinhamento dos precos domésticos em relacdo aos internacionais e realinhamento dos precos administrados em rela¢do aos livres. O
Comité reconhece que esses ajustes de precos relativos tém impactos diretos sobre a inflagdo e reafirma sua visdo de que a politica
monetaria pode e deve conter os efeitos de segunda ordem deles decorrentes. A propdsito, para combater essas e outras pressdes
inflacionéarias, as condigdes monetérias foram apertadas, mas o Comité avalia que os efeitos da elevagdo da taxa Selic sobre a inflagdo, em
parte, ainda estdo por se materializar. Além disso, é plausivel afirmar que, na presenca de niveis de confianca relativamente modestos, 0s
efeitos das a¢Ges de politica monetéria sobre a inflacdo tendem a ser potencializados.

Diante disso, avaliando a evolugdo do cenédrio macroeconémico e as perspectivas para a inflagdo, o Copom decidiu, por unanimidade,
neste momento, manter a taxa Selic em 11,00% a.a., sem Viés.

Votaram por essa decisdo o0s seguintes membros do Comité: Alexandre Antonio Tombini (Presidente), Aldo Luiz Mendes, Altamir Lopes,
Anthero de Moraes Meirelles, Carlos Hamilton VVasconcelos Aradjo, Luiz Awazu Pereira da Silva, Luiz Edson Feltrim e Sidnei Corréa
Marques.

O Copom avalia que a demanda agregada tende a se apresentar relativamente robusta no horizonte relevante para a politica monetéaria. De
um lado, o consumo das familias tende a registrar ritmo moderado de expansdo, devido aos efeitos de fatores de estimulo como o
crescimento da renda e a expansdo moderada do crédito; de outro, condigdes financeiras relativamente favoraveis, concessdo de servigos
publicos, ampliacdo das areas de exploracdo de petrdleo, entre outros, tendem a favorecer a ampliacdo dos investimentos. Esses
elementos e os desenvolvimentos no ambito parafiscal e no mercado de ativos sdo partes importantes do contexto no qual decisdes futuras
de politica monetéria serdo tomadas, com vistas a assegurar a convergéncia tempestiva da inflacdo para a trajetoria de metas.

O Copom avalia que pressdes inflacionarias ora presentes na economia — a exemplo das decorrentes dos processos de realinhamentos de
precos citados anteriormente e de ganhos salariais incompativeis com ganhos de produtividade — tendem a arrefecer ou, até mesmo, a se
esgotarem ao longo do horizonte relevante para a politica monetaria. Em prazos mais curtos, some-se a isso 0 deslocamento do hiato do
produto para o campo desinflacionario. Ainda assim, o Comité antecipa cenario que contempla inflacdo resistente nos préximos
trimestres, mas, que, mantidas as condi¢cbes monetérias — isto é, levando em conta estratégia que ndo contempla reducdo do instrumento
de politica monetéria — tende a entrar em trajetdria de convergéncia para a meta nos trimestres finais do horizonte de projecéo.

Nesse contexto, 0 Copom destaca que, em momentos como o atual, a politica monetaria deve se manter vigilante, de modo a minimizar
riscos de que niveis elevados de inflacdo, como o observado nos ultimos doze meses, persistam no horizonte relevante para a politica
monetaria.



4.5 — AvaliagOes de Desempenho dos Investimentos

Cumprindo a Politica de Investimento proposta para o exercicio de 2014 e comparando seus resultados com os da
conjuntura econdmica do periodo em avaliacdo, a Diretoria Executiva do IPASSP-SM considera que a rentabilidade obtida
pelos investimentos feitos com os recursos do RPPS ficou abaixo do esperado. No entanto, houve crescimento do
patrimdnio do Fundo, em decorréncia do incremento de receitas correntes e de investimentos nas reservas matematicas.

Outro fator a ser considerado nos investimentos, apesar do baixo desempenho, é a observagdo dos requisitos que
estabelecem de forma integrada as condi¢des minimas de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez.

O indice de rentabilidade trimestral em analise ficou abaixo das expectativas de ganhos e de reflexo positivo no
patriménio, pois apresentou um déficit em relacdo ao indice previsto para a meta atuarial, inclusive comprometendo esse
indice do trimestre.

Por fim, cabe ressaltar que a administragdo do IPASSP-SM, na busca de preservar o capital, tem como meta seguir
rigorosamente sua Politica de Investimento de forma a garantir os melhores ganhos futuros, bem como dentre as
alternativas de investimentos propostas, alocar recursos naguelas em que estiverem apresentando melhor desempenho, no
momento, o0 que justificou a recuperacao neste trimestre em funcdo das medidas tomadas em realocar recursos.

Santa Maria, 28 de julho de 2014.

Eglon do Canto Silva Gilmar José Kumpfer Werlang
Diretor Presidente Diretor Geral



