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S M ' o INVESTIMENTOS INTRODUCAO

O Relatério de Gestao de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
do Municipio de Barra Velha foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos com o objetivo de
apresentar de forma detalhada as informacdes relativas a carteira de investimentos do RPPS e, assim
auxiliarem seu processo de Gestao nas decisdes mais importantes. As informacdes utilizadas neste
relatorio sdao obtidas pelos extratos oficiais das institui¢cdes financeiras em que o RPPS aloca seus recuros

- além disso, sao utilizados diversos softwares padrées do mercado financeiro.

Este Relatério também apresenta diversos indicadores de suma importancia para o controle dos
Gestores, Diretores e Conselheiros do Instituto, além de fornecer informacfes resumidas aos 6rgaos
fiscalizadores, como a composicdo atual da carteira do Instituto, sua rentabilidade consolidada e de-
talhada por ativo, a comparacao com a meta atuarial, seu enquadramento em relacdo a Resolucao
3.922/2010 do conselho Monetario Nacional, além de apresentar de forma minuciosa a composi¢ao de
seus ativos e sua composicdo consolidada. Por fim, apresentamos um texto que analisa os principais

eventos econdOmicos do més.

Este relatério foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos, para uso exclusivo do IPREVE, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa ou instituicdo sem a expressa
autorizagdo da SMI Consultoria. As informacdes contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data na qual este relatério foi apresentado. Entretanto, as informacgdes aqui contidas ndo representam
por parte da SMI Consultoria garantia de exatidao das informac&es prestadas ou julgadas sobre a qualidade das mesmas. As opinides contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento e estimativas e
sdo, portanto, sujeitas a mudanga.
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SM l CONSULTORIA Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Barra Velha - SC

DE INVESTIMENTOS

ATIVOS [ wmao ] ABRIL Distribuigdo da Carteira

| FUNDOS DE RENDA FIXA | [ 93.7% | | 21.983.454,94| | 21.694.080,74 Por Segmento
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 2,1% 485.173,68 482.723,22
BB FIC Previdenciario Fluxo 0,1% 32.896,76 O 18.706,36
BB FIC Previdenciario RF Alocagao Ativa 4,2% 988.729,22 1.002.115,90
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 10,4% 2.444.631,41 2.440.202,58
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos 2,8% 660.196,97 655.679,98
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 1,1% 259.476,00 267.959,61
BB Previdenciario XI Titulos Publicos 2,9% 680.046,39 699.518,94
BNY Mellon Virtual Credit Yield 0,0% 1.563,14 1.545,75
Caixa Brasil Referenciado 10,3% 2.421.168,30 2.409.118,70
Caixa Brasil Titulos Publicos 2018 IV 3,1% 725.274,60 719.529,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV 2,0% 478.040,16 481.949,13
Caixa Brasil Titulos Pablicos IMA-B 0.2% 43.843,06 45.281,30 o e e e nna Comuas Correntes 0:45%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 1,1% 259.036,56 263.213,88
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 3,6% 843.787,82 O 1.215.581,44 Por Instituicdo Financeira
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 41,0% 9.617.662,83 O 8.900.334,90
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 2,4% 561.267,19 576.897,11
Caixa FIC Brasil Gest3o Estratégica 3,0% 698.472,83 706.737,37 Banco do Brasi 2327%
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 3,3% 781.672,76 806.428,85
Caixa FIC Pratico 0,0% 515,26 O 556,72
| FUNDOS MULTIMERCADO | | 58% || 1.368.821,39| | 1.365.557,14| Caixa Econdmica Federal 74.72%
BB Previdenciario Multimercado 1,6% 376.503,44 375.960,28
Caixa Juros e Moedas Multimercado 4,2% 992.317,95 989.596,86
| CONTAS CORRENTES | [ 04% | | 104.940,71| | 109.639,91|
Banco do Brasil 0,0% . - Macroinvest | 0,01%
Caixa Econdmica Federal 0,4% 104.940,71 109.639,91
TOTAL DA CARTEIRA 100% 23.457.217,04 23.169.277,79
) Entrada de Recursos & Nova Aplicagdo
¢) Saida de Recursos Resgate Total
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SM' CEEULTEA ANALISE DE RENTABILIDADE
DE INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO | ~nomes [ noano [ Eemi12meses | Rentabilidade Durante o M&s (Evolugdo Diéria)

| FUNDOS DE RENDA FIXA | Bench | |Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta | 0% - '
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa col 0,51 55% 2,63 73% 7,75 97% ' — lcl\jl‘:_';ra g?g;‘:
BB FIC Previdenciario Fluxo CDI 0,42 46% 2,19 61% 6,54 82% —— |MA Geral _1:43%
BB FIC Previdenciario RF Alocagao Ativa IMA Geral ex-C 1,34 -146% 2,36 65% 9,07 114% 1,0% - CDI 0,52%
BB FIC Previdenciario Titulos Pablicos IRF-M 1 IRF-M 1 018  20% 243 67% 7,95  100% — Meta 0.92%
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos IPCA + 6% 0,69 75% 3,83 106% 8,79 110% 0,0%
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 3,17 -345% 1,39 39% 8,45 106%
BB Previdenciario Xl Titulos Publicos IDKA IPCA 5A -2,78 -304% 1,71 48% 9,82 123%
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,50 55% 2,56 71% 7,55 95% -1.0%
Caixa Brasil Titulos Pdblicos 2018 IV IMA-B 0,80 87% 363 101% 887  111%
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV IMA-B -0,81 -88% 317 88% 10,92 137% 20% |
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 3,18 -346% 1,39 39% 848  106%
Caixa Brasil Titulos Pdblicos IMA-B 5 IMA-B 5 1,59 -173% 2,25 62% 9,58  120%
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M IRF-M 1,91 -209% 226  63% 10,02 126% 30% 4
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,19 21% 2,45 68% 7,99  100%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 2,71 -296% 2,15 60% 10,66  134% 4,0%
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica IPCA -1,17 -128% 1,99 55% 8,10 101%
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B IMA-B -3,07 -335% 1,51 42% 8,46 106% Rentabilidade Durante o Més (Evolugdo Diaria)
Caixa FIC Pratico cDI 0,10 11% 0,56 16% 2,48 31%
| FUNDOS MULTIMERCADO Bench  |[Rent. %% Meta | |Rent. % | % Meta | [Rent. % [ % Meta | | "®* 1
BB Previdenciario Multimercado CDI 0,14 16% 2,73 76% 9,46 119% = |bovespa -10,87%
Caixa Juros e Moedas Multimercado cDI 0,27 30% 1,95 54% 7,12 89% IBrx-50  -10,88%
Observagdo: Os fundos que ndo possuem histérico completo ndo apresentaram rentabilidade no respectivo periodo. 50% 4 — :grcx -18,2;:;0
-10, 0]
Coevcrwas | nowes | womno | ewrzweses
PRINCIPAIS INDICADORES \ | Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta | 0,0%
cDI 0,52 56% 2,64 73% 7,82 98%
IMA Geral 1,43 -156% 2,32 64% 9,45  118%
IMA-B 3,16 -344% 1,48 41% 878  110% -5,0% -
IRF-M 1,85  -202% 2,32 64% 10,83  136%
Ibovespa 410,87 -1186% 0,46 13% 19,77  248%
IBrX 410,91 -1190% -0,04 1% 18,84  236% -10,0% -
IBrX-50 -10,88 -1187% 0,68 19% 19,99  250%
META ATUARIAL - INPC + 6 % || 092 || 3.60 || 7.98
-15,0% -
30 3 7 9 1 15 17 21 23 25 29
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SMI

4

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Janeiro

Fevereiro

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

RESULTADO POR ATIVO EM REAIS - 2018

| FUNDOS DE RENDA FIXA || 172.816,30 115.043,95 159.778,61 93.756,21 (74.650,17)] || 466.744,90|
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 2.699,53 2.223,71 2.577,31 2.485,68 2.450,46 12.436,69
BB FIC Previdenciario Fluxo 6,94 68,98 172,38 1.334,23 124,03 1.706,56
BB FIC Previdenciario RF Alocacdo Ativa - - - 974,63 (13.386,68) (12.412,05)
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 13.967,75 12.595,97 15.295,18 11.656,12 4.428,83 57.943,85
BB Previdencidrio IPCA IV Titulos Publicos 6.930,88 4.165,25 4.704,02 4.315,02 4.516,99 24.632,16
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 8.661,16 1.401,01 2.386,53 (403,54) (8.483,61) 3.561,55
BB Previdenciario XI Titulos Publicos 12.239,79 3.613,86 14.006,13 1.336,06 (19.472,55) 11.723,29
BNY Mellon Virtual Credit Yield 3,68 58,22 9,81 6,21 17,39 95,31
Caixa Brasil Referenciado 13.410,32 10.468,91 12.280,48 12.226,04 12.049,60 60.435,35
Caixa Brasil Titulos Publicos 2018 IV 7.545,60 1.726,50 4.094,40 2.965,80 5.745,60 22.077,90
Caixa Brasil Titulos Pablicos 2020 IV 4.804,80 3.096,26 7.694,70 4.433,52 (3.908,97) 16.120,31
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 1.459,01 242,06 411,85 (72,75) (1.438,24) 601,93
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 3.311,89 1.364,85 4.127,30 1.062,46 (4.177,32) 5.689,18
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 15.977,43 13.821,69 15.522,05 4.307,55 (21.793,62) 27.835,10
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1 47.262,23 47.602,41 58.148,51 44.426,80 17.327,93 214.767,88
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1+ 9.100,98 7.871,50 8.717,97 1.759,93 (15.629,92) 11.820,46
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica - - 2.242,18 1.927,58 (8.264,54) (4.094,78)
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 25.434,31 4.722,77 7.279,71 (1.077,33) (24.756,09) 11.603,37
Caixa FIC Préatico - - 108,10 92,20 0,54 200,84
| FUNDOS MULTIMERCADO || 1.622,29 2.129,40 7.498,80 6.987,60] 3.264,25| || 21.502,34
BB Previdenciario Multimercado 1.622,29 1.725,74 3.186,18 2.935,63 543,16 10.013,00
Caixa Juros e Moedas Multimercado - 403,66 4.312,62 4.051,97 2.721,09 11.489,34
TOTAL 174.438,59 117.173,35 167.277,41 100.743,81 (71.385,92) 488.247,24
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S M ' RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

ﬁ Carteira ‘ CDI IMA G ‘ Meta [RXeI | % IMA G | % Meta Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado) ‘
Janeiro 0,90 0,58 1,76 0,72 154% 51% 126%
90% | Carteira  6535%
Fevereiro 0,57 0,47 0,72 0,67 123% 80% 86% CDI 58,84 %
80% —— IMA Geral 68,46 %
Margo 0,77 0,53 0,96 0,56 145% 80% 139% — Meta 64,28 %
70%
Abril 0,44 0,52 0,32 0,70 85% 138% 63%
60%
Maio (0,31) 0,52 (1,43) 0,92 -59% 21% -33%
50%
Junho
Julho 40%
Agosto 30%
Setembro 20%
Outubro 10%
Novembro 0%
Dezembro -10%
fev-14 ago-14 jan-15 jun-15 nov-15 abr-16 set-16 fev-17 jul-17 jan-18 mai-18
Total 2,40 2,64 2,32 3,60 91% 103% 67%
Carteira x Indicadores em 2018 Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (em 252 dias uteis)
16% = Carteira 8,52 %
3,60% oI 7,82%
14% —— IMA Geral 9,45 %
— \eta 7,98 %
12%
10%
2,32% 2,32%
8%
1,48% 6%
4%
2%
0% |
2%
Carteira CDI Meta INPC IPCA IRF-M IMA-B IMA Geral mai-17  jul-17 ago-17 set-17 out-17 dez-17 jan-18 fev-18 mar-18 mai-18
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S M ' CONSULTORIA DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR iNDICES
m ‘ Relagao Risco x Retorno (metodologia): ‘ Evolucdo do Patrimdnio (em R$ Milhdes) ‘

‘ IRF-M ‘ ‘ 57,41% ‘ ‘ 56,68% Através do grafico de Relagdo Risco x Retorno, podemos visualizar se o risco
RE-M % 5 5% estd compativel ou ndo com o retorno apresentado, além de verificar a vo- 25 . 23,46
) 3,60% ' latilidade (Desvio Padrdo) da Meta Atuarial, do CDI, do IRF-M, do IMA-B, do
IRF-M 1 51,42% 48,95% IMA Geral e da propria Carteira.
0,
IRF-M 1+ 2,39% 2,49% Isto é, se a carteira estd percentualmente mais atrelada ao IMA Geral, o
Caréncia PRE 0,00% 0,00% ponto que identifica a relacdo Risco x Retorno desta carteira deve estar pro- 20
IMA-B ‘ ‘ 16,57% ‘ ‘ 17,00% ‘ ximo do IMA Geral.
IMA-B 4,63% 4,83%
IMA-B 5 1,10% 1,14% Relagéo Risco x Retorno da Carteira, em % (em 252 dias uteis) 15
IMA-B 5+ 0,00% 0,00%
Caréncia POS 10,84% 11,03% 030
[ IMA Geral [ 719% | [ 7.38% | 025 +
0,20 10
| IDKA [ 000% | | 000% |
g 0,15 —
IDKA 2 IPCA 0,00% 0,00% S 010
Q , -
IDKA 20 IPCA 0,00% 0,00% = 005
X s |
Outros IDKA 0,00% 0,00% 0,00 _.. ’
| FIDC [ 000% | | 000% | 005
| _Fundos Imobiliarios | | 000% | | 000% | 0,00 0,05 0,10 0,15 020 0,25 0,30 0,35 040 045 0,50 0,55 0,60
‘ Fundos Participacdes ‘ ‘ 0,00% ‘ ‘ 0,00% ‘ , 0 : :
. Risco fev-14 nov-14  jul-15 abr-16 dez16 set-17 mai-18
‘ Fundos DI ‘ ‘ 18.37% ‘ ‘ 18.,47% ‘ @ Carteira ¢ CDI @ IMA Geral ¢ IMA-B @ IRF-M @ Meta
F. Crédito Privado 0,00% 0,00% .
° Movimentac¢des de Recursos por Indices (durante o més, em R$ Milhdes)
Fundos RF e Ref. DI 12,54% 12,57%
Multimercado 5,84% 5,89% o
| Outros RF | [ 000% | | o000% | o 0,70
| Renda Variavel [ 000% | | 000% |
Ibov., IBrX e IBrX-50 0,00% 0,00% (0.35) - - - - - . . - . - - - 0,01
00 -
Governanca Corp. (IGC) 0,00% 0,00% . 8 < S < " g
o _ U a et w2 ws = w
Small Caps 0,00% 0,00% -t wo b3 = g 2 g5 g2 3 % ©T
. 9 = = = 2 32 2 € £ = 3 & v 33 22 g £ g
Setorlal 0,00% 0,00% e & & : : : § & &8 &8 & ¢ E & 2 3 25
1,0 -
Outros RV 0,00% 0,00%
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SM' 52 INVESTIMENTOS RELATORIO DE MOVIMENTAGOES
RESGATES

APLICACOES
Data | Valor ‘ Movimento ‘ Ativo ‘ Data | Valor | Movimento | Ativo
08/05/2018 14.066,37 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 25/05/2018 350.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M
22/05/2018 700.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 25/05/2018 42,00 Resgate Caixa FIC Pratico
TOTALIZAGCAO DAS MOVIMENTAGOES
Aplicagdes 714.066,37
Resgates 350.042,00
Saldo 364.024,37
o
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r
SM ' consuLToRIA ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA EM RELAGAO A RESOLUGAO 3.922/2010 E A POLITICA DE INVESTIMENTO 2018

ARTIGO TIPO DE ATIVO TOTAL (R$) RESOLUGCAO ]| % DA CARTEIRA STATUS
‘ 7° Segmento de Renda Fixa 21.983.454,94 100,0% 100,0% 94,1% v ‘

La Titulos do Tesouro Nacional 5 100,0% 50,0% 0,0%

I,b Fundos de Investimento 100% TTN (com sufixo Referenciado) 17.594.888,97 100,0% 100,0% 75,3% v
l,c Fundos de indices Renda Fixa 100% TTN - 100,0% 50,0% 0,0% v
] Operag¢des Compromissadas - 5,0% 0,0% 0,0% v
I, a Fundos de Investimento Renda Fixa ou Referenciados (Benchmark n3o atrelado ao CDI) 781.672,76 60,0% 60,0% 3,3% v
I, b Fundos de indices Renda Fixa (Benchmark n&o atrelado ao CDI) - 60,0% 40,0% 0,0% v
IV, a Fundos de Investimento Renda Fixa 3.605.330,07 40,0% 40,0% 15,4% v
IV, b Fundos de indices Renda Fixa - 40,0% 30,0% 0,0% v
\'} Letras Imobilidrias Garantidas (LIG) - 20,0% 10,0% 0,0% v
VI, a Certificado de Deposito Bancario (CDB) - 15,0% 10,0% 0,0% v
Vi, b Depésito de Poupanca - 15,0% 0,0% 0,0% v
VII, a Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) - Classe Sénior - 5,0% 5,0% 0,0% v
Vil, b Fundos de Investimento com sufixo Crédito Privado 1.563,14 5,0% 5,0% 0,0% v
VII, c Fundos de Investimento referente ao art. 3°da Lei n°®12.431/2011 (Debéntures Incentivadas) - 5,0% 5,0% 0,0% v
7° Limite dos Somatérios

1 Fundos de Investimento Renda Fixa e Fundos de indice (Benchmark n&o atrelado ao CDI) 781.672,76 60,0% 60,0% 3,3% v
v Fundos de Investimentos Renda Fixa e Fundos de indice 3.605.330,07 40,0% 40,0% 15,4% v
Vi Certificado de Deposito Bancario (CDB) e Poupanca - 15,0% 15,0% 0,0% v
8° Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estruturados 1.368.821,39 30,0% 30,0% 5,9% v
l,a Fundos de Investimento Referenciados em Ac6es (indice composto por, no minimo, 50 acées) - 30,0% 13,0% 0,0% v
l,b Fundos de indices Referenciados em Ac6es (indice composto por, no minimo, 50 acées) - 30,0% 10,0% 0,0% v
I, a Fundos de Investimento Referenciados em A¢des - 20,0% 10,0% 0,0% v
I, b Fundos de indices Referenciados em Acées - 20,0% 10,0% 0,0% v
1 Fundos de Investimento Multimercado 1.368.821,39 10,0% 10,0% 5,9% v
v, a Fundos de Investimento em Participacdes - 5,0% 5,0% 0,0% v
IV, b Fundos de Investimento Imobilidrio 5,0% 5,0% 0,0% v

TOTAL DA CARTEIRA 23.352.276,33 100%

‘ A carteira encontra-se enquadrada de acordo com a Resolugao 3.922/2010 do CMN e a Politica de Investimento vigente. ‘
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ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A POLITICA DE INVESTIMENTO 2018

PL DO FUNDO COTISTAS SEGMENTO LIMITE % RPPS STATUS PARTICIPACAO NO PL POR GESTOR (%)

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

ATIVOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

Relatério IPREVE - MAIO - 2018

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 2,051733724 4.020.016.976,91 724 7.1V, a 15,00% 0,01% v
BB FIC Previdenciario Fluxo 13.077.415/0001-05 1,926006095 1.108.257.438,89 662 7.1,b 15,00% 0,00% v
BB FIC Previdenciario RF Alocagao Ativa 25.078.994/0001-90 1,197524159 3.133.787.646,24 262 7,1,b 15,00% 0,03% v
BB FIC Previdenciario Titulos Pablicos IRF-M 1 11.328.882/0001-35 2,372936068  11.448.980.407,00  1.230 7.1,b 15,00% 0,02% v
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos 19.515.015/0001-10 1,662097253 510.522.312,95 116 7.Lb  1500% 0,13% ¥ Banco do Brasil | 0,00%
BB Previdencidrio Titulos Publicos IMA-B 07.442.078/0001-05 4,518513595 4.022.749.989,68 584 7.1,b 15,00% 0,01% v
BB Previdenciario Xl Titulos Publicos 24.117.278/0001-01 1,288879851 177.163.507,59 46 7,1,b 15,00% 0,38% v
BNY Mellon Virtual Credit Yield 04.877.280/0001-71 1,098580930 12.917.567,95 750 7.Vil, b 5,00% 0,01% v
Caixa Brasil Referenciado 03.737.206/0001-97 3,334491000 6.383.510.857,84 712 7,1V, a 15,00% 0,04% v
Caixa Brasil Titulos Publicos 2018 IV 21.918.953/0001-03 1,208791000 286.302.896,87 54 7.1,b 15,00% 0,25% v
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV 21.919.953/0001-28 1,225744000 966.259.504,23 107 7,1,b 15,00% 0,05% v
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 10.740.658/0001-93 2,552946000 4.036.571.268,92 729 7.1,b 15,00% 0,00% v
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 11.060.913/0001-10 2,475637000 7.970.993.081,72 737 7,1,b 15,00% 0,00% v
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 14.508.605/0001-00 1,830186000 2.993.117.129,66 364 7.1,b 15,00% 0,03% v
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 10.740.670/0001-06 2,269819000  16.399.454.493,41 1.416 7,1,b 15,00% 0,06% v Caixa Econdmica Federal 0,01%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 10.577.519/0001-90 1,910940000 2.052.996.402,35 236 7.1,b 15,00% 0,03% v
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica 23.215.097/0001-55 1,153453000 1.848.123.431,05 227 7,1V, a 15,00% 0,04% v
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 10.646.895/0001-90 2,722330000 2.073.916.235,38 300 7, 1ll,a  15,00% 0,04% v
Caixa FIC Pratico 00.834.074/0001-23 5,875887000  14.520.526.933,93 15.441 7,1V, a 15,00% 0,00% v
FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciario Multimercado 10.418.362/0001-50 2,536550899 359.963.189,59 177 8,11 5,00% 0,10% v
Caixa Juros e Moedas Multimercado 14.120.520/0001-42 1,858035000 601.906.568,08 2.911 8, 1l 5,00% 0,16%
Macroinvest 0,01%



SM' TEXTO DE ECONOMIA MENSAL

Os Comentdrios do Més, elaborados pela
equipe de Economia da SMI Consultoria de
Investimentos, se propdem a descrever e in-
terpretar os eventos macroecondémicos bra-
sileiros e mundiais, com o objetivo de ma-
ximizar os resultados da carteira de investi-
mentos.
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Analise Macroeconémica

Ao longo do més de maio, foram divulgados os dados de inflacdo de marco e
de atividade de fevereiro, que vieram fracos. A percepcdo foi de que a atividade
econdmica perdera tracdo, o que impactava a inflagdo, mantendo-a mais baixa
do que o mercado esperava. Por outro lado, 0 aumento das tensdes sobre as
relagdes comerciais americanas e a inflagdo nos Estados Unidos fortaleceram o
ddlar.

Neste cenario, houve a reunido do Copom de maio. A sinaliza¢do do Banco
Central era de que cortaria a Selic para prevenir que a inflacdo de 2019 ficasse
abaixo da meta. Na semana anterior a reunido, llan Goldfajn, presidente do
Banco Central, deu uma entrevista afirmando que o Banco Central, quando
decide a taxa de juros, leva em considera¢do a inflacdo esperada. Por isso, o
cenario entendido por nos e demais economistas do mercado era de que a Selic
seria cortada na reunido de maio (de 6,5% para 6,25%), mas o BC surpreendeu
a todos e decidiu pela manutencdo da taxa nos 6,5%. No comunicado e na
ata, o BC apontou que o grau de repasse cambial na economia tende a estar
muito baixo. Ha dois fatores principais para isso: a ociosidade elevada (fabricas
paradas, desemprego elevado e lojas vazias) e a ancoragem das expectativas de
inflacdo. Por causa disso, acreditamos na manutencgdo da Selic nos atuais 6,5%.

No finalzinho do més, os caminhoneiros decidiram fazer uma greve para re-
clamar que suas margens estdo muito baixas. O preco do diesel aumentou
(porque o dolar e o petréleo ficaram mais caros) e o aumento do custo do frete
nao foi repassado, porque ha superoferta de caminhoneiros. Vale lembrar: ha
superoferta de caminhoneiros gracas ao subsidio tremendo dado pelo Governo
Dilma a compra de caminhdes. Em 2015, o gasto com subsidio a compra de
caminhdes foi de R$ 35 bilh&es, enquanto, para se comparar, a despesa com
bolsa familia em um ano fica abaixo de R$ 30 bilhdes. Na greve, o grupo pediu
por ainda mais subsidio - desta vez, para comprar diesel - tabelamento dos
precos de frete com prego minimo e liberacao de 30% de fretes da Conab para
caminhoneiros autdbnomos. A maior parte da populacdo (88%, de acordo com
o Datafolha) concordou com as demandas dos caminhoneiros. O governo fi-
cou pressionado e, sendo muito fraco e impopular, cedeu em tudo. Como nao
existe almoco de graca, os novos beneficios aos caminhoneiros ultrapassam 10
bilhGes de reais e serdo descontados de outras areas do orcamento, como a
saude. Enquanto o governo cedia aos caminhoneiros, os petroleiros também
resolveram entrar em greve. Isso reforcou o medo de o governo se tornar refém
de outros grupos de interesse e piorar ainda mais a ja combalida situacdo fiscal.
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Como nada é tao ruim que ndo possa piorar, as pesquisas eleitorais feitas em
maio mostraram o deputado Bolsonaro (PSL-R]) se consolidando na lideranga
da disputa presidencial, além de crescimento relevante de Ciro Gomes (PDT-CE).
O pré-candidato mais “amigo do mercado”, Geraldo Alckmin (PSDB-SP) seguiu
longe dos dois digitos e cada vez é menor a convicgdo do mercado de que ele
possa ganhar. Nossa visdo é de que Bolsonaro é o candidato com maior pro-
babilidade de vitoria, a despeito de seu estilo pouco conciliador e de entender
pouco de economia. Bolsonaro adotou o0 economista Paulo Guedes como seu
assessor, 0 que seria um excelente nome. No entanto, vemos um risco enorme
de Bolsonaro abandonar Guedes (ou de ser abandonado por ele) depois das
elei¢des, quando notar que a visdo econdmica de ambos ndo é convergente
e/ou que é muito dificil implementar as medidas necessarias, prescritas por
Guedes. Caso Guedes permaneca como assessor de Bolsonaro, ha também o
risco de que o possivel presidente ndo tenha o apoio necessario, no congresso
e no planalto, para de fato exercer sua governabilidade.

A incerteza eleitoral, a depreciacdo do real e a greve dos caminhoneiros nos
fizeram alterar as projecdes de inflacdo e PIB. Para a inflagdo, esperamos agora
3,95% para o final deste ano (antes esperavamos 3,34%). O PIB foi reduzido por-
gue vemos menos espago para o crescimento do consumo e dos investimentos
sob aincerteza eleitoral. Aincerteza eleitoral cresceu com o apoio da populagao
as medidas populistas aceitas pelo governo pos greve dos caminhoneiros. Nos
primeiros dias de junho, o mercado iniciou forte realiza¢do na bolsa, nos juros
e no cambio.

NOSSAS PROJECOES: 2018 // 2019
PIB (% de crescimento): 1,4% // 3,0%
Meta Taxa Selic: 6,50% // 7,25%
IPCA: 4,0% // 4,2%
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Renda Fixa

Em maio, a economia americana mostrou sinais de forca, comegou a puxar
0 preco das commodities, as taxas de treasury futuro (de 10 anos chegou a
ser negociado a 3,10%) e fortalecer o ddlar perante todas as outras moedas
mundiais. Mercados emergentes, como Argentina e Turquia, sofreram forte
desvalorizacdo da moeda e tiveram que subir juros repentinamente. O mau
humor acabou contaminando fortemente o mercado brasileiro, acentuado por
um cenario eleitoral cada vez mais confuso e incerto.

Apesar das mudancas de postura do Banco Central, ndo reduzindo os juros
como era esperado, este comegou a venda de délares via swap para tentar
conter a volatilidade do cambio. Mesmo assim, o délar americano abriu 0 més
valendo R$ 3,47 e terminou na maxima a R$ 3,78, “engolindo” tudo que o BC
ofereceu.

Para completar, a greve dos caminhoneiros. Além de durar mais do que es-
perado, literalmente paralisou a atividade produtiva no pais, aumentando as
previsGes de inflagdo no curto prazo. Os papéis de IPCA com vencimento em
agosto, preveem uma inflacgdo média de 0,50% a.m. para os proximos trés
meses (média anterior esperada era cerca de metade deste valor). Além disso,
agravamos ainda mais o problema central da economia que é o desajuste fiscal.
Vimos os juros futuros mudarem drasticamente de patamar. Juros de 3 anos
subindo 1%, e o de 10 anos mais de 1,5%. O Mercado passou a precificar mais
de 4% de ajuste na Selic a ser feito no préximo governo.

Estd sendo deixada uma bomba relégio para o préximo presidente, que tera
que mostrar firmeza e atitudes rapidas para que o pais ndo entre novamente
numa recessdo em 2019.

Renda Variavel

O més de maio ficou marcado pelo aumento da volatilidade nos mercados glo-
bais, em decorréncia da aversao a risco aos emergentes. Com foco no mercado
turco, teve, no Brasil, seu apice e desfecho com a greve dos caminhoneiros. Este
fato expos, além da sabida dependéncia com esta classe para o funcionamento
do pais, a fragilidade do Governo que ja esta confuso e se comprometendo-se
em varios subsidios com recursos que ndo possui.

Por fim, existem ainda incertezas da corrida eleitoral que esta aberta e pelo
jeito ndo serdo poucas. Com todo este contexto, o Ibovespa devolveu seu ga-
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nho anual, caindo 10,87% no més. Isso denota a impaciéncia do investidor
estrangeiro, que registrou vendas liquidas pesadas no més, por ndo conseguir
ter a percepcao de uma melhora fiscal do pais. A situacdo pode, inclusive, ser
agravada pelos acontecimentos citados e por uma corrida eleitoral que se dese-
nha para um segundo turno de extremos (extrema esquerda versus a extrema
direita), fato que ndo agrada ao mercado.




