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INTRODUÇÃO

O Relatório de Gestão de Investimentos do Instituto de Previdência Social do Município de Navegantes

- NAVEGANTESPREV foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos com o objetivo de apresentar

de forma detalhada as informações relativas à carteira de investimentos do RPPS e, assim, auxiliar em

seu processo de Gestão nas decisões mais importantes. As informações utilizadas neste relatório são

obtidas pelos extratos oficiais das instituições financeiras em que o RPPS aloca seus recursos - além

disso, são utilizados diversos softwares padrões do mercado financeiro.

Este Relatório também apresenta diversos indicadores de suma importância para o controle dos

Gestores, Diretores e Conselheiros do Instituto, além de fornecer informações resumidas aos órgãos

fiscalizadores, como a composição atual da carteira do Instituto, sua rentabilidade consolidada e de-

talhada por ativo, a comparação com a meta atuarial, seu enquadramento em relação à Resolução

3.922/2010 do Conselho Monetário Nacional, além de apresentar de forma minuciosa a composição de

seus ativos e sua composição consolidada. Por fim, apresentamos um texto que analisa os principais

eventos econômicos do mês.

Este relatório foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos, para uso exclusivo do NAVEGANTESPREV, não podendo ser reproduzido ou distribuído por este a qualquer pessoa ou instituição sem a

expressa autorização da SMI Consultoria. As informações contidas neste relatório são consideradas confiáveis na data na qual este relatório foi apresentado. Entretanto, as informações aqui contidas não

representam por parte da SMI Consultoria garantia de exatidão das informações prestadas ou julgadas sobre a qualidade das mesmas. As opiniões contidas neste relatório são baseadas em julgamento e

estimativas e são, portanto, sujeitas a mudança.
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paginaATIVOS % ABRIL MARÇO Distribuição da Carteira
FUNDOS DE RENDA FIXA 87,4% 81.407.687,32 80.045.458,92
BB FIC Previdenciário Fluxo 0,1% 96.961,47 96.259,95

BB FIC Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 3,0% 2.831.747,65 2.812.103,03

BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 1,6% 1.464.289,30  1.147.148,13

BB Previdenciário IPCA Títulos Públicos 0,4% 416.576,90 415.905,08

BB Previdenciário IX Títulos Públicos 0,2% 179.183,50 177.781,88

BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 9,9% 9.176.942,45 9.208.657,54

BB Previdenciário VII Títulos Públicos 1,3% 1.257.409,48 1.249.160,25

BNP Paribas FIC Inflação 0,6% 549.881,66 552.040,63

BNP Paribas Spin 0,4% 374.007,33  223.636,77

Bradesco FIC Títulos Públicos IMA-B 3,3% 3.045.067,65 3.055.414,89

Bradesco Premium 2,6% 2.463.705,54  2.292.066,34

Caixa Aliança Títulos Públicos 2,4% 2.265.455,22  2.119.376,83

Caixa Brasil IPCA XVI Crédito Privado 1,3% 1.186.456,50 1.177.997,40

Caixa Brasil Referenciado 0,2% 186.887,15 185.416,82

Caixa Brasil Títulos Públicos 2018 II 1,3% 1.177.483,00 1.168.254,00

Caixa Brasil Títulos Públicos 2020 IV 1,2% 1.161.352,00 1.153.464,00

Caixa Brasil Títulos Públicos 2020 V 1,3% 1.199.469,00 1.191.336,00

Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV 0,6% 583.612,84 583.119,29

Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA 2,4% 2.195.333,02  2.108.687,91

Caixa Brasil Títulos Públicos IMA Geral 8,8% 8.203.022,77  7.562.539,86

Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 9,1% 8.486.956,14 8.516.002,91

Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 3,4% 3.149.793,63 3.128.010,11

Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ 6,3% 5.880.464,58 5.928.975,93

Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 1,0% 890.015,08  1.362.704,04

Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1+ 4,1% 3.857.488,93 3.844.636,29

Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 5,1% 4.707.809,66 4.732.757,19

Geração Futuro FIC Juro Real IMA-B 1,0% 927.305,42 929.693,60

Itaú FIC Alocação Dinâmica II 0,9% 804.288,16  652.762,85

Distribuição da Carteira de Inves-timentos
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Por Segmento

Por Instituição Financeira

 Entrada de Recursos  Nova Aplicação

 Saída de Recursos  Resgate Total



ATIVOS % ABRIL MARÇO Distribuição da Carteira
Itaú Institucional Referenciado DI 1,1% 997.215,61 989.447,99

Safra Executive 2 1,2% 1.071.563,10 1.063.651,49

Santander FIC Corporate 3,2% 3.005.350,36 2.981.675,23

Santander FIC Inst. Títulos Públicos IMA-B 2,3% 2.171.742,58 2.179.051,65

Santander FIC Títulos Públicos IMA-B 5 5,8% 5.442.849,64  5.255.723,04

FUNDOS IMOBILIÁRIOS E PARTICIPAÇÕES 0,7% 654.483,67 655.455,72
BB Recebíveis FII 0,7% 654.483,67 655.455,72

FUNDOS MULTIMERCADO 3,9% 3.635.613,40 3.616.103,42
Itaú Inst. Multimercado Juros e Moedas 2,5% 2.296.763,58 2.285.087,82

Safra PremiumMultimercado 1,4% 1.338.849,82 1.331.015,60

FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL 8,0% 7.447.656,86 6.875.050,71
BNP Paribas Action FIC FIA 1,5% 1.394.059,03  1.152.285,48

BNP Paribas Small Caps Ações 0,2% 202.778,19  -

Caixa FIA Brasil IBX-50 0,8% 779.205,93 775.614,66

Caixa FIA ETF Ibovespa 0,0% -  546.082,57

Geração Futuro FIA Programado Ibovespa 0,3% 304.015,55  154.264,24

Itaú Ações Consumo 4,7% 4.359.831,86 4.094.762,49

Safra Selection FIC FIA 0,3% 306.834,68  152.041,27

XP FIA Dividendos 0,1% 100.931,62  -

CONTAS CORRENTES 0,0% 2.629,42 150.398,99
Banco do Brasil 0,0% 427,85 442,10

BNP Paribas 0,0% - -

Bradesco 0,0% - -

Caixa Econômica Federal 0,0% 2.183,60 149.938,92

Geração Futuro 0,0% - -

Itaú Unibanco 0,0% - -

Safra 0,0% - -

Santander 0,0% 17,97 17,97

TOTAL DA CARTEIRA 100% 93.148.070,67 91.342.467,76
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paginaRENTABILIDADE POR INVESTIMENTO NOMÊS NO ANO EM 252 DIAS ÚTEIS
FUNDOS DE RENDA FIXA Bench Rent. % % Meta Rent. % % Meta Rent. % % Meta
BB FIC Previdenciário Fluxo CDI 0,73 116% 3,57 116% 12,77 123%
BB FIC Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 IMA-B 5 0,70 111% 4,78 155% 13,44 130%
BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,86 137% 4,27 139% 13,60 131%
BB Previdenciário IPCA Títulos Públicos IPCA + 6% 0,16 26% 6,00 195% 16,03 155%
BB Previdenciário IX Títulos Públicos IDkA IPCA 2A 0,79 126% 4,15 135% 12,91 125%
BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B IMA-B -0,34 -55% 6,47 210% 17,57 169%
BB Previdenciário VII Títulos Públicos IMA-B 0,66 105% 4,98 162% 13,80 133%
BNP Paribas FIC Inflação IMA-B -0,39 -62% 6,57 213% 17,50 169%
BNP Paribas Spin IMA Geral 0,17 27% 5,58 181% 15,56 150%
Bradesco FIC Títulos Públicos IMA-B IMA-B -0,34 -54% 6,40 208% 17,45 168%
Bradesco Premium CDI 0,91 145% 3,98 129% 13,96 135%
Caixa Aliança Títulos Públicos CDI 0,77 123% 3,88 126% 13,42 129%
Caixa Brasil IPCA XVI Crédito Privado IPCA + 6% 0,72 115% 3,88 126% 12,29 119%
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,79 127% 3,87 126% 13,53 130%
Caixa Brasil Títulos Públicos 2018 II IMA-B 0,79 126% 4,16 135% 11,98 116%
Caixa Brasil Títulos Públicos 2020 IV IMA-B 0,68 109% 5,57 181% 13,61 131%
Caixa Brasil Títulos Públicos 2020 V IMA-B 0,68 109% 5,56 181% 13,63 131%
Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV IMA-B 0,08 14% 6,41 208% 15,01 145%
Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA IDkA IPCA 2A 0,79 126% 4,64 151% 13,29 128%
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA Geral IMA Geral 0,31 50% 5,60 182% 16,48 159%
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B IMA-B -0,34 -54% 6,47 210% 17,62 170%
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,70 111% 4,77 155% 13,43 130%
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -0,82 -131% 7,27 236% 19,91 192%
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,86 138% 4,30 139% 13,72 132%
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 0,33 53% 7,11 231% 19,84 191%
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B IMA-B -0,53 -84% 6,18 200% 17,51 169%
Geração Futuro FIC Juro Real IMA-B IMA-B -0,26 -41% 6,68 217% 17,97 173%
Itaú FIC Alocação Dinâmica II IPCA 0,21 33% 6,31 205% - -
Itaú Institucional Referenciado DI CDI 0,79 125% 3,85 125% 13,59 131%
Safra Executive 2 IRF-M 1 0,74 119% 4,51 146% 14,30 138%
Santander FIC Corporate CDI 0,79 127% 3,88 126% 13,64 132%
Santander FIC Inst. Títulos Públicos IMA-B IMA-B -0,34 -54% 6,48 210% 17,66 170%
Santander FIC Títulos Públicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,70 111% 4,78 155% 13,45 130%

Análise de Rentabilidade
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RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO NOMÊS NO ANO EM 252 DIAS ÚTEIS
FUNDOS IMOBILIÁRIOS E PARTICIPAÇÕES Bench Rent. % % Meta Rent. % % Meta Rent. % % Meta
BB Recebíveis FII Sem bench -0,15 -24% 2,83 92% 0,16 2%
FUNDOS MULTIMERCADO Bench Rent. % % Meta Rent. % % Meta Rent. % % Meta
Itaú Inst. Multimercado Juros e Moedas CDI 0,51 82% 3,73 121% 13,29 128%
Safra Premium Multimercado CDI 0,59 94% 4,17 135% 13,79 133%
FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL Bench Rent. % % Meta Rent. % % Meta Rent. % % Meta
BNP Paribas Action FIC FIA Sem bench 0,34 54% 6,63 215% 23,56 227%
BNP Paribas Small Caps Ações SMLL 4,05 647% 18,66 605% 40,28 389%
Caixa FIA Brasil IBX-50 IBrX-50 0,46 74% 7,72 250% 14,57 141%
Geração Futuro FIA Programado Ibovespa Ibovespa -1,26 -201% 3,35 109% 17,99 174%
Itaú Ações Consumo Sem bench 6,47 1033% 11,19 363% 16,27 157%
Safra Selection FIC FIA Sem bench - - - - - -
XP FIA Dividendos Sem bench -1,87 -299% 7,35 238% 21,14 204%

Observação: Os fundos que não possuem histórico completo não apresentaram rentabilidade no respectivo período.

BENCHMARKS NO MÊS NO ANO EM 252 DIAS ÚTEIS
PRINCIPAIS INDICADORES Rent. % % Meta Rent. % % Meta Rent. % % Meta
CDI 0,79 126% 3,85 125% 13,52 130%
IMA Geral 0,29 46% 5,68 184% 16,48 159%
IMA-B -0,32 -51% 6,55 213% 17,82 172%
IRF-M 0,53 85% 6,48 210% 18,18 175%
Ibovespa 0,64 103% 8,59 279% 20,42 197%
IBrX 0,88 140% 9,09 295% 21,29 205%
IBrX-50 0,60 96% 8,42 273% 19,33 186%
META ATUARIAL - IPCA + 6 % 0,63 3,08 10,37

ANÁLISE DE RENTABILIDADE
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FUNDOS DE RENDA FIXA 1.092.724,06 1.732.195,13 905.654,41 125.228,40 3.855.802,00
BB FIC Previdenciário Fluxo 429,48 641,87 953,61 701,52 2.726,48
BB FIC Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 30.753,44 40.399,32 38.303,16 19.644,62 129.100,54
BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 13.980,63 11.088,94 12.492,23 11.141,17 48.702,97
BB Previdenciário IPCA Títulos Públicos 5.496,15 10.743,53 6.657,59 671,82 23.569,09
BB Previdenciário IX Títulos Públicos 1.780,26 1.714,45 2.317,33 1.401,62 7.213,66
BB Previdenciário Títulos Públicos IDkA 2 34.008,86 42.084,48 5.612,60 - 81.705,94
BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 97.633,53 210.925,46 84.899,87 (31.715,09) 361.743,77
BB Previdenciário VII Títulos Públicos 13.889,01 19.668,58 18.631,47 8.249,23 60.438,29
BNP Paribas FIC Inflação 9.851,79 20.691,99 5.533,09 (2.158,97) 33.917,90
BNP Paribas Spin - - 636,77 370,56 1.007,33
Bradesco FIC Títulos Públicos IMA-B 47.515,00 104.555,56 30.675,05 (10.347,24) 172.398,37
Bradesco Premium 22.195,45 17.907,00 22.488,12 21.639,20 84.229,77
Caixa Aliança Títulos Públicos 17.195,80 14.830,05 27.317,11 17.078,39 76.421,35
Caixa Brasil IPCA XVI Crédito Privado 10.648,80 10.853,10 14.304,60 8.459,10 44.265,60
Caixa Brasil Referenciado 8.982,17 7.136,65 1.959,90 1.470,33 19.549,05
Caixa Brasil Títulos Públicos 2018 II 11.703,00 11.317,05 15.306,00 9.229,00 47.555,05
Caixa Brasil Títulos Públicos 2020 IV 13.869,00 21.597,93 18.658,00 7.888,00 62.012,93
Caixa Brasil Títulos Públicos 2020 V 14.295,00 22.283,84 19.250,00 8.133,00 63.961,84
Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV 9.982,07 18.467,49 6.825,33 493,55 35.768,44
Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA 52.821,47 61.218,47 29.509,05 16.645,11 160.194,10
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA Geral 117.753,65 156.607,72 88.813,28 24.482,91 387.657,56
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 89.307,57 192.607,60 87.200,96 (29.046,77) 340.069,36
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 83.710,97 106.054,48 42.496,78 21.783,52 254.045,75
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ 78.684,14 183.833,98 49.137,62 (48.511,35) 263.144,39
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 16.149,64 8.977,06 14.505,95 11.311,04 50.943,69
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1+ 45.796,57 41.854,54 57.570,79 12.852,64 158.074,54
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 83.720,00 170.599,76 44.504,30 (24.947,53) 273.876,53
Geração Futuro FIC Juro Real IMA-B 13.821,48 29.989,27 10.123,54 (2.388,18) 51.546,11
Itaú FIC Alocação Dinâmica II - - 2.762,85 1.525,31 4.288,16
Itaú Institucional Referenciado DI 10.403,29 8.445,41 10.383,77 7.767,62 37.000,09
Safra Executive 2 14.425,40 11.824,94 12.061,96 7.911,61 46.223,91
Santander FIC Corporate 31.709,51 25.321,34 31.601,52 23.675,13 112.307,50
Santander FIC Inst. Títulos Públicos IMA-B 34.271,54 74.464,38 22.068,53 (7.309,07) 123.495,38
Santander FIC Títulos Públicos IMA-B 5 55.939,39 73.488,89 70.091,68 37.126,60 236.646,56FUNDOS IMOBILIÁRIOS E PARTICIPAÇÕES 4.890,87 8.096,69 5.993,16 (972,05) 18.008,67
BB Recebíveis FII 4.890,87 8.096,69 5.993,16 (972,05) 18.008,67FUNDOS MULTIMERCADO 45.698,07 43.834,62 40.942,45 19.509,98 149.985,12
Itaú Inst. Multimercado Juros e Moedas 28.911,94 29.989,19 25.822,77 11.675,76 96.399,66
Safra Premium Multimercado 16.786,13 13.845,43 15.119,68 7.834,22 53.585,46

Retorno da Carteira por Ativo (emReais)

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)
RESULTADO POR ATIVO EM REAIS - 2017 Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho 2017
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FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL 256.752,91 99.040,34 (33.340,92) 273.404,60 595.856,93

BNP Paribas Action FIC FIA 44.963,03 23.902,38 (17.603,80) 5.773,55 57.035,16

BNP Paribas Small Caps Ações - - - 2.778,19 2.778,19

Caixa FIA Brasil IBX-50 46.961,77 23.846,41 (18.571,88) 3.591,27 55.827,57

Caixa FIA ETF Ibovespa 36.485,36 16.902,74 (14.566,39) (9.284,12) 29.537,59

Geração Futuro FIA Programado Ibovespa - - 4.264,24 (248,69) 4.015,55

Itaú Ações Consumo 128.342,75 34.388,81 11.095,64 265.069,37 438.896,57

Safra Selection FIC FIA - - 2.041,27 4.793,41 6.834,68

XP FIA Dividendos - - - 931,62 931,62

TOTAL 1.400.065,91 1.883.166,78 919.249,10 417.170,93 4.619.652,72

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)
RESULTADO POR ATIVO EM REAIS - 2017 Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho 2017
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Mês Carteira CDI IMA G Meta % CDI % IMA G %Meta Gráfico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado)
Janeiro 1,65 1,09 1,80 0,87 152% 92% 190%

Fevereiro 2,17 0,87 2,26 0,82 251% 96% 266%

Março 1,02 1,05 1,22 0,74 97% 84% 138%

Abril 0,45 0,79 0,29 0,63 57% 157% 72%

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
Total 5,39 3,85 5,68 3,08 140% 95% 175%

Carteira x Indicadores em 2017 Gráfico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (em 252 dias úteis)

RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)
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DISTRIBUIÇÃO DA CARTEIRA POR ÍNDICES
ÍNDICES ABRIL MARÇO
IRF-M 7,82% 8,12%
IRF-M 0,00% 0,00%

IRF-M 1 3,68% 3,91%

IRF-M 1+ 4,14% 4,21%

Carência PRÉ 0,00% 0,00%

IMA-B 56,20% 57,19%
IMA-B 31,20% 31,94%

IMA-B 5 12,26% 12,26%

IMA-B 5+ 6,31% 6,49%

Carência PÓS 6,41% 6,50%

IMA Geral 10,07% 9,24%
IDkA 2,36% 2,31%
IDkA 2 IPCA 2,36% 2,31%

IDkA 20 IPCA 0,00% 0,00%

Outros IDkA 0,00% 0,00%

FIDC 0,00% 0,00%
Fundos Imobiliários 0,70% 0,72%
Fundos Participações 0,00% 0,00%
Fundos DI 13,58% 13,44%
F. Crédito Privado 0,00% 0,00%

Fundos RF e Ref. DI 9,68% 9,49%

Multimercado 3,90% 3,96%

Outros RF 1,27% 1,29%
Renda Variável 8,00% 7,53%
Ibov., IBrX e IBrX-50 2,99% 3,04%

Governança Corp. (IGC) 0,00% 0,00%

Small Caps 0,22% 0,00%

Setorial 4,68% 4,48%

Outros RV 0,11% 0,00%

Relação Risco x Retorno (metodologia):
Através do gráfico de Relação Risco x Retorno, podemos visualizar se o risco

está compatível ou não com o retorno apresentado, além de verificar a vo-

latilidade (Desvio Padrão) da Meta Atuarial, do CDI, do IRF-M, do IMA-B, do

IMA Geral e da própria Carteira.

Isto é, se a carteira está percentualmente mais atrelada ao IMA Geral, o

ponto que identifica a relação Risco x Retorno desta carteira deve estar pró-

ximo do IMA Geral.

Relação Risco x Retorno da Carteira, em % (em 252 dias úteis)

Evolução do Patrimônio (em R$ Milhões)

Movimentações de Recursos por Índices (durante o mês, em R$ Milhões)
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RESUMO DAS MOVIMENTAÇÕES
APLICAÇÕES RESGATES

Data Valor Movimento Ativo Data Valor Movimento Ativo

Relatório de Movimentações

05/04/2017 147.000,00 Aplicação Caixa Aliança Títulos Públicos 10/04/2017 31.000,00 Resgate Caixa Aliança Títulos Públicos

11/04/2017 150.000,00 Aplicação BNP Paribas Spin 18/04/2017 536.798,45 Rg. Total Caixa FIA ETF Ibovespa

11/04/2017 150.000,00 Aplicação Bradesco Premium 24/04/2017 16.000,00 Resgate Caixa Aliança Títulos Públicos

11/04/2017 616.000,00 Aplicação Caixa Brasil Títulos Públicos IMA Geral 26/04/2017 37.000,00 Resgate Caixa Aliança Títulos Públicos

11/04/2017 150.000,00 Aplicação Santander FIC Títulos Públicos IMA-B 5 26/04/2017 484.000,00 Resgate Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1

12/04/2017 300.000,00 Aplicação BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1

12/04/2017 150.000,00 Aplicação Geração Futuro FIA Programado Ibovespa

13/04/2017 150.000,00 Aplicação Itaú FIC Alocação Dinâmica II

13/04/2017 150.000,00 Aplicação Safra Selection FIC FIA

20/04/2017 6.000,00 Aplicação BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1

24/04/2017 236.000,00 Aplicação BNP Paribas Action FIC FIA

25/04/2017 200.000,00 Aplicação BNP Paribas Small Caps Ações

26/04/2017 100.000,00 Aplicação XP FIA Dividendos

27/04/2017 66.000,00 Aplicação Caixa Aliança Títulos Públicos

27/04/2017 70.000,00 Aplicação Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA

TOTALIZAÇÃO DAS MOVIMENTAÇÕES
Aplicações 2.641.000,00
Resgates 1.104.798,45
Saldo 1.536.201,55

RELATÓRIO DE MOVIMENTAÇÕES
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ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA EM RELAÇÃO À RESOLUÇÃO 3.922 E À POLÍTICA DE INVESTIMENTO 2017
SEGMENTO DE RENDA FIXAARTIGO TIPO DE ATIVO TOTAL (R$) RESOLUÇÃO PI % DA CARTEIRA STATUS

7◦ Segmento Renda Fixa 81.407.687,32 100% 100% 87,4% 

I,a Títulos do Tesouro Nacional - 100% 50% 0,0% 

I,b Fundos de Investimento 100% TTN (IMA e IDkA) 60.823.788,34 100% 100% 65,3% 

II Operações Compromissadas - 15% 0% 0,0% 

III, a Fundos de Investimento (IMA e IDkA) 9.161.002,07 80% 60% 9,8% 

III, b Fundos de Índices (IMA e IDkA) - 80% 40% 0,0% 

IV, a Fundos de Investimento Renda Fixa ou Referenciados 10.236.440,41 30% 30% 11,0% 

IV, b Fundos de Índices Renda Fixa ou Referenciados - 30% 30% 0,0% 

V, a Poupança - 20% 0% 0,0% 

V, b Letras Imobiliárias Garantidas - 20% 20% 0,0% 

VI e VII FIDC Aberto, Fechado, Fundos Renda Fixa ou Referenciados (Crédito Privado) 1.186.456,50 15% 15% 1,3% 

VI FIDC Aberto - 15% 15% 0,0% 

VII FIDC Fechado, Fundos Renda Fixa ou Referenciados (Crédito Privado) 1.186.456,50 5% 5% 1,3% 

VII, a FIDC Fechado - 5% 5% 0,0% 

VII, b Fundos Renda Fixa ou Referenciados (Crédito Privado) 1.186.456,50 5% 5% 1,3% 

8◦ Segmento Renda Variável 11.737.753,93 30% 30% 12,6% 

I Fundos de Investimento Referenciados em ações 1.083.221,48 30% 13% 1,2% 

II Fundos de Índices Referenciados em Ações - 20% 10% 0,0% 

III Fundos de Investimento em Ações 6.364.435,38 15% 10% 6,8% 

IV Fundos de Investimento Multimercado 3.635.613,40 5% 5% 3,9% 

V Fundos de Investimento em Participações - 5% 5% 0,0% 

VI Fundos de Investimento Imobiliário 654.483,67 5% 5% 0,7% 

9◦ Imóveis Vinculados ao RPPS - 100% 100% 0,0% 

20◦ Conta Corrente (Disponibilidades Financeiras) 2.629,42 100% 100% 0,0% 

TOTAL DA CARTEIRA 93.148.070,67 100%
A carteira encontra-se enquadrada de acordo com a Resolução 3.922 do CMN e a Política de Investimento vigente.
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TEXTO DE ECONOMIAMENSAL
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Os Comentários do Mês, elaborados pela
equipe de Economia da SMI Consultoria de
Investimentos, se propõem a descrever e in-
terpretar os eventos macroeconômicos bra-
sileiros e mundiais, com o objetivo de ma-
ximizar os resultados da carteira de investi-
mentos do RPPS.



Análise Macroeconômica
Ao longo de abril, o presidente americano Donald Trump deu indícios de seu

programa de estímulo fiscal, anunciando a redução de impostos para empre-

sas privadas e famílias. A redução dos impostos sobre as empresas levaria a

uma redução de US$ 200 bilhões da arrecadação por ano, o que comprome-

teria o cumprimento do teto de dívida vigente na economia americana. No

entanto, como citamos na carta de março, Trump está com mais dificuldade de

aprovar suas propostas no Congresso americano do que esperava – e, como

consequência, o estímulo fiscal de fato a ser colocado por ele tende a ser bem

menor do que o esperado. Além disso, o resultado do PIB do primeiro trimestre

do ano decepcionou – apenas 0,7% de crescimento, contra uma expectativa de

1%. Assim, permanecemos acreditando em apenas outras duas altas de juros

neste ano, em junho e setembro.

Na Área do Euro, as eleições francesas deram o tom. Omercado estava apreen-

sivo com o desempenho de Marine Le Pen, candidata nacionalista de extrema-

direita, que defendia, entre outra pautas, a saída da França da União Europeia

e da Zona do Euro. O resultado do primeiro turno mostrou o candidato Em-

manuel Macron, de centro-direita, à frente de Le Pen e – o mais importante –

com grandes condições de vencê-la. As eleições ocorrerão no dia 07 de maio

e nosso cenário é de vitória de Macron. Na China, o cenário permaneceu de

desaceleração da economia, ainda com poucos riscos no curto prazo, mas cla-

ramente com riscos no médio prazo.

No Brasil, a Reforma da Previdência seguiu ao longo de abril em intenso de-

bate, ainda com partidos de oposição negando sua imperiosa necessidade,

juntamente com parte de deputados de partidos aliados ao Governo. Aparen-

temente, muitos congressistas ainda não entenderam a relevância e urgência

desta aprovação.

A votação na Comissão Especial da Câmara ficou para o início de maio, e, após

esta aprovação, ainda precisará seguir para o plenário da Câmara e do Senado

(em cada Casa precisa passar por duas votações e ser aprovada por 60% dos

legisladores).

O Relator da Reforma, deputado Arthur Maia (PPS-BA), com a aprovação do

Planalto e da equipe econômica, realizou uma série de mudanças na Reforma:

reduziu a idade mínima de mulheres para 62 anos, flexibilizou a regra de tran-

sição, suavizou as regras para policiais e professores, entre outras. Tais mu-

danças reduzem a economia que a Reforma trará em torno de 30%, mas não a

tornaram inócua ou desnecessária. Mesmo com sua aprovação, os gastos com

aposentadorias e pensões devem crescer em torno de 2,5% em termos reais

por ano na próxima década. Assim, um futuro presidente terá de encontrar

novas maneiras de reduzir os gastos se não quiser descumprir a PEC do teto de

gastos.

Além da Reforma da Previdência, o governo também buscou reformar as re-

lações de trabalho, que são regidas pela Consolidação das Leis do Trabalho

desde a década de 40, quando decretadas pela ditadura de Getúlio Vargas. A

Reforma Trabalhista foi aprovada em abril na Câmara dos Deputados e segue

para aprovação no Senado. As novas regras instituem, entre outros pontos, a

possibilidade de realização de acordos coletivos entre funcionários e empresas,

flexibiliza o cumprimento da jornada de trabalho (limitada a 12 horas diárias, 48

horas semanais e 220 horas mensais) e acaba com a obrigatoriedade da con-

tribuição sindical. O aumento da flexibilidade do mercado de trabalho, como

é largamente discutido na literatura econômica, reduz a informalidade e o de-

semprego. Além da flexibilidade, a Reforma elevou a segurança jurídica dos

contratos. Para se ter uma ideia, uma pesquisa realizada pelo Departamento e

Pesquisas e Estudos Econômicos da FIESP, mostra que 85,5% das empresas se

sentem mais incentivadas a aumentar suas contratações, se a Reforma Traba-

lhista for aprovada no Senado.

Em abril, o Copom reduziu a taxa básica de juros de 12,25% para 11,25% a.a.,

em linha com nossa projeção e o consenso de mercado. Como dissemos na

última carta, o processo atual de redução dos juros resulta tanto da política

monetária austera que vigorou ao longo de 2016, como da expectativa de que

a política fiscal está se tornando contracionista - o que implicará a redução da

relação dívida-PIB do Brasil no médio prazo. Desta forma, mantivemos nossa

projeção de Selic caindo 100 bps por reunião até atingir 8,25%.

Renda Fixa
No mês de abril, vimos uma deterioração do ambiente geopolítico entre Es-

tados Unidos e Coreia do Norte, sem trazer grandes tensões aos mercados.

O PIB americano do primeiro trimestre decepcionou, mas a alta do índice de

preços ao consumidor fez com que os investidores acreditassem numa alta dos

juros mais agressiva. Na Europa, o destaque foi a disputa pela presidência da

França, com a candidata de extrema direita indo para o segundo turno. Porém,

sem grandes condições concretas de levar o posto, amenizando a ansiedade

do mercado em relação ao fortalecimento da intenção da França em deixar

Comentários do Mês
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o bloco. O ambiente interno continua duvidoso por conta da capacidade do

governo em passar a Reforma da Previdência.

As curvas de juros tiveram um mês bastante volátil motivado, principalmente,

pelas crescentes dúvidas do mercado em relação à aprovação da reforma da

previdência. A divulgação do “placar da previdência” no início do mês causou

um intenso movimento de aversão a risco que se estendeu pelo resto de abril,

ainda que com intensidade diminuída. Apesar de grande parte dos players con-

tinuarem acreditando em um cenário de aprovação das reformas do governo

o elevado grau de incertezas fez com que muitos diminuíssem suas exposições

afetando significativamente os preços dos ativos de renda fixa.

O dólar se valorizou perante o real, mas numa intensidade menor, subindo

0,95% cotado a R$ 3,1984.

Renda Variável
Em abril prevaleceu o sentimento de incerteza dos investidores, tanto no mer-

cado doméstico, quanto no âmbito global. Em síntese a tensão geopolítica entre

os EUA e a Coreia do Norte e as eleições em primeiro turno na França chamam

atenção; e por aqui a reta final para aprovação das reformas trabalhista e da

previdência, sendo estes os principais triggers que promoveram volatilidade

nas bolsas, commodities e moedas.

De certa forma compreendemos que o risco de um confronto militar e a apro-

vação de medidas impopulares, desgastam o ambiente de negócios, mas con-

sideramos que este aumento do risco de certa forma está controlado ao ob-

servarmos a trajetória do CDS (Credit Default Swaps), que se mantiveram em

trajetória de queda no mês e atualmente está em níveis de apetite por risco,

mas acreditamos que os mercados acalmarão assim que as aprovações no

Congresso ocorram de forma efetiva e a tensão geopolítica tome o rumo da

negociação de paz ao invés de contínua publicidade bélica entre as partes.

Sendo assim, no mês de abril, o Ibovespa iniciou o mês em queda chegando

a cair 3,07% na primeira quinzena do mês, porém encerrou em alta de 0,65%

evidenciando o sentimento de incerteza citado no primeiro parágrafo deste

texto.

COMENTÁRIOS DO MÊS
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