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46° Ata de Reunido Extraordinaria do Comité de Investimentos

Aos vinte e nove dias do més de setembro do ano de dois mil e quinze, no horario
aproximado das nove horas e trinta minutos, no IPREVILLE, estiveram reunidos 0s
integrantes do Comité de Investimentos: Gustavo Polidoro, Irving Ivo Hoppe, Matilde
Federico, do Conselho Administrativo: a suplente Jamile Lorena Steingraber Kostelzer,
o Gerente Financeiro Sergio Luiz Miers, a Assessora de Finangas Jucemeri Aparecida
Fernandes Cabral, e a Assessora de Investimentos Keli Milene Fernandes Pacheco,
para deliberagdes e informes gerais. O Gerente Financeiro Sr. Sergio Luiz Miers inicia
a reuniao informando que o Gestor do Fundo de investimentos “Sul América Total
Return” o Sr. Eduardo Carlier, ira fazer uma explanagao de como anda o cenario
econdmico mundial , e de como estes fatores politico, econdmico e social influenciam
na estratégia para a composigéo da carteira do Fundo, visto o mesmo estar a frente da
gestdo ha apenas 4 meses. Sr. Eduardo inicia a apresentagdo agradecendo a
oportunidade e informa que tem mais de 20 anos de experiéncia no mercado
financeiro, e que fara um breve comentario sobre a situagdo econdémica mundial e
brasileira, e sobre as mudangas realizadas na carteira do Fundo Sul América Total
Return. O cenario econdmico da China € de desaceleragdo da atividade nos ultimos
trimestres, e os mercados principalmente de commodities estdo em queda. O governo
Chinés anunciou medidas de estimulo fiscal que podem evitar queda mais brusca da
atividade no curto prazo. Nos E.U.A o PIB cresce 3.7% no segundo trimestre deste
ano, a taxa de desemprego esta em 51%, encontrando-se proximo da meta
estabelecida que é de 5,0% e a inflagéo ainda permanece em baixa, sendo que a alta
dos juros devem ficar somente para 2016. Comenta que os principais fatores que
preocupam o Fed & o crescimento global ameagado pela fraqueza da China e por
condicdes financeiras mais restritivas como queda nas bolsas, apreciagao adicional do
délar e o aumento dos prémios de risco. No Brasil o insucesso governista aprofunda o
quadro de inseguranca, postergando a possibilidade de retomada do crescimento, e 0s
dados dos indicadores de atividade seguem piorando, com produgdo industrial e
vendas no comércio em queda, aléem do PIB negativo, deterioragédo no mercado de
trabalho, crescimento menor da renda. Em relagao ao ajuste do cambio o setor externo
comega a responder com a balanga comercial tendo superavit, as exportagdes
favorecidas pelo real depreciado e importagoes contidas pela recessao. O Sr. Eduardo
comenta sobre o rebaixamento pela Agéncia de risco S&P na nota de crédito do Brasil,
em virtude da possibilidade de 3 anos consecutivos de déficit primario (2014-2016). No
Brasil temos dois grandes problemas com relagao a economia, que ¢ a credibilidade e
a falta de clareza fiscal do plano de governo. Os precos administrados cresceram muito
nos Ultimos meses (energia, combustivel..), mas 0 Sr. Eduardo ressalta que isto nao
sera sustentavel, e que a tendéncia sera de queda. Enfatiza que o grande vilao

Brasil n4o & a inflagao, mas sim o Fiscal. A Selic hoje esta em 14,25, sendo que a Casa
“Sul América” projeta para uma queda para junho/2016 de 13,75% e ficando em
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carteira do Fundo Sul América Total Return, onde analisando as perspectivas para o
mercado acionario os fatores fundamentais foram: o conjunto fundamental macro
desfavoravel para crescimento de lucros, FED sinalizando alta de juros, balango de
ofertaXdemanda prejudicando commodities, China desacelerando para crescimento
anual menor que 7%, o ajuste fiscal com embate politico prejudicado pelo crescimento
fraco. A equipe concluiu que o FED e aumento de taxagao impactando negativamente
a primeira linha, volta a atracdo da tematica de alocagdo para papéis correlacionados
ao cambio, papéis atrelados ao fim do aperto monetario sofrendo no curto prazo,
sobrealocado em consumo basico e papel e celulose, subalocado em minério,
siderurgia, petroleo e consumo discricionario. A composi¢ao atualizada da carteira
encontra-se da seguinte forma por setor: Bancos e Serv. Financeiros com 41%; Papel e
Celulose com 11%; Consumo 33%; Elétricas 4%, Bens de Capital 4% e Petroleo 7%. O
Sr. Eduardo enfatiza que a mudanga na carteira foi de 90%, e que a projecao de
retorno € de 10 a 15% do seu benchmark, e finaliza agradecendo novamente a
oportunidade de poder repassar ao Instituto quais fatores influenciam para com a
gestdo do fundo de investimento. O Gerente Financeiro Sr. Sergio
participacédo de todos e considera encerrada a reunido.
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