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S M ' o INVESTIMENTOS INTRODUCAO

O Relatério de Gestao de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais
de Itupeva - SP 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, auxiliar em
seu processo de Gestdo nas decisdes mais importantes. As informacdes utilizadas neste relatério sao
obtidas pelos extratos oficiais das instituicdes financeiras em que o RPPS aloca seus recursos - 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 comparacdao com a meta atuarial, seu enquadramento em relacdo a Resolucao
3.922/2010 do Conselho Monetario Nacional, além de apresentar de forma minuciosa a composicao 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 ITUPEVA PREVIDENCIA, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa ou instituicdo sem a
expressa autorizacdo da SMI Consultoria. As informag¢des contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data na qual este relatério foi apresentado. Entretanto, as informac¢des aqui contidas ndo
representam por parte da SMI Consultoria garantia de exatiddo 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 mudanca.
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Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de Itupeva - SP (Previdenciario)

ATIVOS DEZEMBRO NOVEMBRO Distribuicio da Carteira

| FUNDOS DE RENDA FIXA | [100,0% | | 2.849.714,42| | 1.205.999,46] por segmento
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 2,3% 66.676,23 O 22.620,22
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 48,4% 1.378.151,07 O 451.686,57
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5,5% 156.648,11 152.247,70
BB Previdenciario Titulos Puablicos IRF-M 6,6% 189.332,22 185.971,18
Fundos de Renda Fixa 100,00%
Contas Correntes 0,00%
Caixa Brasil Referenciado 1,7% 49.242,58 48.703,30 Por Instituicdo Financeira
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 35,4% 1.009.664,21 O 344.770,49
i 62,84%
CONTAS CORRENTES | [ 00% || -] 23.926,61
Banco do Brasil 0,0% - 23.926,61
. AL M 37,16%
Caixa Econdomica Federal 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100% 2.849.714,42 1.229.926,07

Relatério ITUPEVA PREVIDENCIA - DEZEMBRO - 2016
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SM' 52 INVESTIMENTOS ANALISE DE RENTABILIDADE

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO B nomes N noanvo  Jem2s2Dias OTEIs Rentabilidade Durante o Més (Evolugo Diaria)

| FUNDOS DE RENDA FIXA | Bench | [Rent. %[ % Meta | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta |
6,0% |=—— Carteira  1,43%
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 1,13 144% 13,88 110% 13,94 110% IMA-B 2,91%
= |MA Geral 1,88%
cDI 1,12%
BB FIC Previdenciario Titulos Pablicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,17 148% 14,48  115% 14,54  114% — Meta 0.79%
4,0% |
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 2,89 367% 24,52 194% 24,61 194%
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M IRF-M 1,81 230% 23,21 184% 23,28 183% 2,0% |
Caixa Brasil Referenciado CDI 1,11 141% 14,00 111% 14,05 111% =
0,0%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,18 150% 14,58 115% 14,64 115%
Observagdo: Os fundos que ndo possuem histérico completo ndo apresentaram rentabilidade no respectivo periodo.

BENCHMARKS | nowmes J§  noano  Jem 252 0ias Utels N

| PRINCIPAIS INDICADORES [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta |

CDI 1,12 143% 14,00  111% 1406 111% ;
40% - |bovespa -2,71%
IBrX-50  -2,80%
IMA Geral 1,88 239% 21,00  166% 21,07 166% | IBrx -2,55%
2,0% = IGC -1,39%
IMA-B 2,91 370% 24,81 196% 24,90  196%
0,0%
IRF-M 1,84  234% 23,37 185% 2344  185%
2,0% |
Ibovespa -2,71 -345% 38,94 308% 38,94 306%
-4,0% |
IBrX -2,55  -324% 3670  291% 36,70  289%
-6,0% |
IBrX-50 -2,80  -356% 36,82  291% 36,82  290%
META ATUARIAL - IPCA + 6 % || 079 | | 12,63 | [ 1271 30 2 6 8 12 14 16 20 22 26 28 30
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

| FUNDOS DE RENDA FIXA 6.748,65] 7.862,74] 9.182,32 13.538,24] 8.322,27| 4.693,89| 19.700,95| | 70.049,06)
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa - - - - - 223,44 519,98 743,42
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 4.411,52 2.612,44 3.551,40 2.876,83 1.927,32 2.126,81 6.160,09 23.666,41
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B - - - 3.230,62 955,07 (1.937,99) 4.400,41 6.648,11
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1.401,77 2.310,93 1.750,19 3.516,87 2.250,97 529,99 3.361,04 15.121,76
Caixa Brasil Referenciado - - - - - 252,88 539,28 792,16
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 1.003,54 2.939,37 3.880,73 3.913,92 3.188,91 3.498,76 4.720,15 23.145,38
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ (68,18) - - - - - - (68,18)
TOTAL 6.748,65 7.862,74 9.182,32 13.538,24 8.322,27 4.693,89 19.700,95 70.049,06
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S M ' RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

[ ves ERTIEEREETYEETN o | %A | % wveta

Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado) '

Janeiro - - - - - - -
12% e Carteira 9,03 %
Fevereiro - - - - - - - ol 9,26 %
—— IMA Geral 9,61 %
Margo - - - _ _ - - 10% — \eta 7,01 %
Abril - - - - - - R
Maio 1,04 1,11 0,42 1,27 94% 247% 82% 8%
Junho 0,93 1,16 1,81 0,84 80% 51% 111% 6%
Julho 1,12 1,11 1,66 1,01 101% 67% 111%
Agosto 1,13 1,21 1,03 0,93 93% 110% 122% 4%
Setembro 1,61 1,11 1,53 0,57 145% 105% 283% 20
Outubro 0,95 1,05 0,90 0,75 91% 105% 127%
Novembro 0,50 1,04 (0,00) 0,67 48% -36.457% 75% 0%
Dezembro 1,43 1,12 1,88 0,79 127% 76% 182%
abr-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 nov-16 dez-16 dez-16
Total 9,03 9,26 9,61 7,01 98% 94% 129%
Carteira x Indicadores desde abril de 2016 Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (desde abril de 2016)
10% = Carteira 9,03 %
oI 9,26 %
9% = |MA Geral 9,61 %
04608 8% —— Meta 7,01 %
9,26% 9,43%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
1%
Carteira CDI Meta INPC IPCA IRF-M IMA-B IMA Geral abr-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 nov-16 dez-16 dez-16
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SM ' CONSULTORIA DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INDICES

iNDICES DEZEMBRO NOVEMBRO ' Relacdo Risco x Retorno (metodologia): ‘ Evolucdo do Patrimdnio (em R$ Milhdes) ‘

‘ IRF-M ‘ ‘ 90,44% ‘ ‘ 79,88% ‘ Através do grafico de Relacdo Risco x Retorno, podemos visualizar se o risco
0 estd compativel ou ndo com o retorno apresentado, além de verificar a vo- - 2,85
IRF-M 6,64% 15,12% o . - . 3
latilidade (Desvio Padrdo) da Meta Atuarial, do CDI, do IRF-M, do IMA-B, do
IRF-M 1 83,79% 64,76% IMA Geral e da prépria Carteira.
0,
IRF-M 1+ 0,00% 0,00% 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-
IMA-B { ‘ 5,50% { ‘ 12,38% ximo do IMA Geral.
IMA-B 5,50% 12,38% -
IMA-B 5 0,00% 0,00% Relagdo Risco x Retorno da Carteira, em % (desde abril de 2016)
IMA-B 5+ 0,00% 0,00%
Caréncia POS 0,00% 0,00% 03 7] .
Risco
| IMA Geral | [ 000% || 000% |
[ IDKA | [ 000% | [ o000% | °'2°
o i
9 0,00% < | 1
IDKA 2 IPCA 0,00% 018 ° ®
IDKA 20 IPCA 0,00% 0,00% o
Outros IDKA 0,00% 0,00% 00
| FIDC | [ 000% | | 000% |
|_Fundos Imobiliarios | | 0,00% | [ 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 Participacoes ‘ ‘ 0,00% ‘ ‘ 0,00% ‘ abr-T6 _mai-16  Jul-16 ago-16  out-16 nov-16  dez-16
‘ Fundos DI ‘ ‘ 2.07% ‘ ‘ 5.80% ‘ @ Carteira CDI @ IMA Geral () IMA-B @ IRF-M @ Meta
F. Crédito Privado 0,00% 0,00% . - o ~ _
Movimentacdes de Recursos por Indices (durante o més, em R$ Milhdes)
Fundos RF e Ref. DI 4,07% 5,80%
Multimercado 0,00% 0,00%
| Outros RF | | 000% || 000% | 40 7
| Renda Variavel | [ 000% | | 000% | 20
Ibov., IBrX e IBrX-50 0,00% 0,00% i 004
Governanca Corp. (IGC) 0,00% 0,00% 00
Small Caps 0,00% 0,00% -
-2,0 . 8 _ < 6 g P 4 _ w
Setorial 0,00% 0,00% s < < o - h 2 5 = & a v 85 8% 9 % 53
o = s < D o S U] ~ Q v at T T2a 8§ < 2w
0.00% - = oL o s < < c < D 2 [ 53 Sg B = S5
Outros RV 0,00% U7 = ] o = = = @ s g < ] g g [ 2 3 x g

—
o
-—
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SM ' 52 INVESTIMENTOS RELATORIO DE MOVIMENTAGOES

RESUMO DAS MOVIMENTAC

| APLICACOES | | RESGATES |
‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘ ‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘

01/12/2016 21.182,68 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

14/12/2016 22.076,20 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

27/12/2016 22.353,35 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

28/12/2016 660.173,57 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

28/12/2016 660.173,57 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

29/12/2016 238.054,64 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

TOTALIZAGCAO DAS MOVIMENTAGOES

Aplicagdes 1.624.014,01
Resgates -
Saldo 1.624.014,01
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SM ' CONSULTORIA Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de Itupeva - SP (Financeiro)

DE INVESTIMENTOS

ATIVOS DEZEMBRO NOVEMBRO Distribuicio da Carteira

| FUNDOS DE RENDA FIXA | [100,0% | | 1.938.478,46| | 1.222.709,34] por segmento
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 42,9% 830.815,04 © 396.059,85
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 17,0% 328.837,85 O 317.863,66
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 2,9% 57.070,29 56.057,18
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 5,6% 108.299,86 107.090,45

Fundos de Renda Fixa 100,00%

Caixa Brasil Referenciado 15,1% 292.317,26 O 28.206,77 Por Instituicdo Financeira
Caixa Brasil Titulos Publicos 2,8% 54.878,56 54.277,60
i 62,77%

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 13,7% 266.259,60 263.153,83

CONTAS CORRENTES | [ 00% || - 7.221,92
i [y -
Banco do Brasil 0,0% 7.221,92 | 37.23%
Caixa Econdmica Federal 0,0% - -
@ Entrada de Recursos & Nova Aplicagdo

TOTAL DA CARTEIRA 100% 1.938.478,46 1.229.931,26 ¢) Saida de Recursos Resgate Total
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO B nomes N noanvo  Jem2s2Dias OTEIs

ANALISE DE RENTABILIDADE

Rentabilidade Durante o Més (Evolucao Diaria)

| FUNDOS DE RENDA FIXA | Bench | [Rent. %[ % Meta | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta |
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 1,13 144% 13,88 110% 13,94 110%
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 117 148% 14,48 115% 14,54 114%
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M IRF-M 1,81 230% 23,21 184% 23,28 183%
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa CDI 1,13 144% 13,87 110% 13,93 110%
Caixa Brasil Referenciado CDI 1,11 141% 14,00 111% 14,05 111%
Caixa Brasil Titulos Publicos CDI 1,1 141% 14,04 111% 14,10 111%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,18 150% 14,58 115% 14,64 115%

Observacdo: Os fundos que ndo possuem histérico completo ndo apresentaram rentabilidade no respectivo periodo.

BENCHMARKS

NO MES

EM 252 DIAS UTEIS

6,0% |

4,0%

2,0%

0,0%

e Carteira
IMA-B

= |MA Geral
CDI

— Meta

1,18%
2,91%
1,88%
1,12%
0,79%

30 2 6 8

12 14 16 20 22 26 28 30

‘ PRINCIPAIS INDICADORES

\ \Rent.%|%Meta\ \Rent.%|%Meta\ \Rent.%| %Meta\

CDI 1,12 143% 1400  111% 1406  111%
IMA Geral 1,88 239% 21,00  166% 21,07 166%
IMA-B 2,91 370% 2481 196% 2490  196%
IRF-M 1,84 234% 2337  185% 2344  185%
Ibovespa 2,71 -345% 3894  308% 3894  306%
IBrX 2,55  -324% 3670  291% 36,70  289%
IBrX-50 280  -356% 36,82  291% 36,82  290%
META ATUARIAL - IPCA + 6 % || 079 | | 12,63 | [ 1271

4,0%

2,0%

0,0%

-2,0%

-4,0%

-6,0%

= |bovespa -2,71%
IBrX-50  -2,80%
IBrX -2,55%
11— I1GC -1,39%
30 2 6 8 12 14 16 20 22 26 28 30
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SM ' CONSULTORIA RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)
DE INVESTIMENTOS

| FUNDOS DE RENDA FIXA 7.063,87 6.509,49] 7.748.21| 7.844,28] 8.272,97| 10.201,03] 15.140,30| | 62.780,15|
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 2.498,09 2.451,99 2.800,14 2.403,83 2.223,31 2.358,75 4.876,88 19.612,99
BB FIC Previdenciario Fluxo 164,14 - - - - - - 164,14
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 1.864,36 1.028,18 1.499,55 1.589,41 2.105,20 3.206,18 3.756,37 15.049,25
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 422,53 696,59 527,56 1.060,08 678,51 159,76 1.013,11 4.558,14
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 441,80 946,72 1.235,16 1.138,97 1.094,11 1.110,57 1.209,41 7.176,74
Caixa Brasil Referenciado - - - - - 146,45 577,80 724,25
Caixa Brasil Titulos Publicos 1.397,69 563,77 620,58 577,66 553,80 548,82 600,96 4.863,28
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 295,33 822,24 1.065,22 1.074,33 1.618,04 2.670,50 3.105,77 10.651,43
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ (20,07) - - - - - - (20,07)
TOTAL 7.063,87 6.509,49 7.748,21 7.844,28 8.272,97 10.201,03 15.140,30 62.780,15
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S M ' RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

[ ves ERTIEEREETYEETN o | %A | % wveta

Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado) '

Janeiro - - - - - - -
12% e Carteira 9,16 %
Fevereiro - - - - - - - ol 9,26 %
—— IMA Geral 9,61 %
Margo - - - _ _ - - 10% — \eta 7,01 %
Abril - - - - - - -
Maio 1,08 1,11 0,42 1,27 98% 258% 86% 8%
Junho 1,05 1,16 1,81 0,84 91% 58% 126% 6% :
Julho 1,11 1,11 1,66 1,01 101% 67% T11%
Agosto 1,19 1,21 1,03 0,93 98% 116% 128% 4%
Setembro 1,20 1,1 1,53 0,57 108% 78% 212% 2%
Outubro 1,01 1,05 0,90 0,75 96% 112% 135%
Novembro 0,99 1,04 (0,00) 0,67 95% -71.943% 148% 0%
Dezembro 1,18 1,12 1,88 0,79 105% 63% 150%
abr-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 nov-16 dez-16 dez-16
Total 9,16 9,26 9,61 7,01 99% 95% 131%
Carteira x Indicadores desde abril de 2016 Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (desde abril de 2016)
10% = Carteira 9,16 %
oI 9,26 %
9% = |MA Geral 9,61 %
04608 8% —— Meta 7,01 %
9,26% 9,43%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
1%
Carteira CDI Meta INPC IPCA IRF-M IMA-B IMA Geral abr-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 nov-16 dez-16 dez-16
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SM ' CONSULTORIA DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INDICES

iNDICES DEZEMBRO NOVEMBRO ' Relacdo Risco x Retorno (metodologia): ‘ Evolucdo do Patrimdnio (em R$ Milhdes) ‘

‘ IRF-M ‘ ‘ 33,64% ‘ ‘ 51,80% ‘ Através do grafico de Relacdo Risco x Retorno, podemos visualizar se o risco
0 estd compativel ou ndo com o retorno apresentado, além de verificar a vo- - 1.94
IRF-M 2,94% 4,56% o ) - i 2
latilidade (Desvio Padrdo) da Meta Atuarial, do CDI, do IRF-M, do IMA-B, do [
IRF-M 1 30,70% 47,.24% IMA Geral e da prépria Carteira.
0,
IRF-M 1+ 0,00% 0,00% 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-
IMA-B { ‘ 0,00% { ‘ 0,00% ximo do IMA Geral.
IMA-B 0,00% 0,00%
IMA-B 5 0,00% 0,00% Relagdo Risco x Retorno da Carteira, em % (desde abril de 2016)
IMA-B 5+ 0,00% 0,00%
Caréncia POS 0,00% 0,00% 03 7] . '
Risco
| IMA Geral | [ 000% || 000% |
[ IDKA | [ 000% | [ o000% | °'2°
c
0 0,00% o
IDKA 2 IPCA 0,00% 018 PY
IDKA 20 IPCA 0,00% 0,00% .
Outros IDKA 0,00% 0,00% 00
| FIDC | [ 000% | | 000% |
|_Fundos Imobiliarios | | 0,00% | [ 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 Participacoes ‘ ‘ 0,00% ‘ ‘ 0,00% ‘ abr-T6 _mai-16 _jun-16 ago-16  set-16 _nov-16  dez-16
‘ Fundos DI ‘ ‘ 66.36% ‘ ‘ 47.62% ‘ @ Carteira CDI @ IMA Geral () IMA-B @ IRF-M @ Meta
F. Crédito Privado 0,00% 0,00% - - o ~ _
Movimentacdes de Recursos por Indices (durante o més, em R$ Milhdes)
Fundos RF e Ref. DI 66,36% 47,62%
Multimercado 0,00% 0,00%
| Outros RF | | 000% || 000% | 20 7
| Renda Variavel | [ 000% | | 000% | .
1,0 0,69
Ibov., IBrX e IBrX-50 0,00% 0,00% 001
Governanca Corp. (IGC) 0,00% 0,00% 00
Small Caps 0,00% 0,00% -
10 5§ s 5 & % g & 5
Setorial 0,00% 0,00% s < < o - ih 2 5 = & a v 85 8% 9 % 53
= = < ; a g U] ~ Q v a TE "3 3 8 2.
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Outros RV 0,00% 0,00% = 3 b = = s @ s g g g 2e 2t 5 3 <2

-
~
-—

Relatério ITUPEVA PREVIDENCIA - DEZEMBRO - 2016



SM ' 52 INVESTIMENTOS RELATORIO DE MOVIMENTAGOES

RESUMO DAS MOVIMENTAGO

| APLICACOES | | RESGATES |
‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘ ‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘

02/12/2016 7.221,92 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 02/12/2016 300,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

14/12/2016 7.217,82 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 06/12/2016 591,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

16/12/2016 270,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 15/12/2016 100,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

20/12/2016 593,93 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 16/12/2016 5.319,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

27/12/2016 7.217,82 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 19/12/2016 2.935,30 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

28/12/2016 263.532,70 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 23/12/2016 480,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

28/12/2016 263.532,69 Aplicagao Caixa Brasil Referenciado

29/12/2016 160.767,24 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

TOTALIZAGCAO DAS MOVIMENTAGOES

Aplicagdes 710.354,12
Resgates 9.725,30
Saldo 700.628,82
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RELATORIO DE GESTAO DE INVESTIMENTOS

;885 ITUPEVA

PREVIDENCIA

Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de Itupeva - SP



DE INVESTIMENTOS

r
SM ' CONSULTORIA Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de Itupeva - SP (Consolidado)

ATIVOS DEZEMBRO NOVEMBRO Distribuicio da Carteira

\ 2.428.708,80| por segmento

| FUNDOS DE RENDA FIXA | [100,0% | | 4.788.192,88|
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 18,7% 897.491,27 O 418.680,07
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 35,6% 1.706.988,92 O 769.550,23
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 3,3% 156.648,11 152.247,70
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 5,1% 246.402,51 242.028,36
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 2,3% 108.299,86 107.090,45
Caixa Brasil Referenciado 7.1% 341.559,84 O 76.910,07
Caixa Brasil Titulos Publicos 1,1% 54.878,56 54.277,60
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 26,6% 1.275.923,81 © 607.924,32
CONTAS CORRENTES | [ 0.0% | | - 31.148,53
Banco do Brasil 0,0% - 31.148,53
Caixa Economica Federal 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100% 4.788.192,88 2.459.857,33
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SM' 52 INVESTIMENTOS ANALISE DE RENTABILIDADE

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO B nomes N noanvo  Jem2s2Dias OTEIs Rentabilidade Durante o Més (Evolugo Diaria)

| FUNDOS DE RENDA FIXA | Bench | [Rent. %[ % Meta | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta |
) ) 6,0% |=—— Carteira  1,31%
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa col 1,13 144% 13,88 110% 13,94  110% IMA-B 291%
—— |IMA Geral 1,88%
col 1,12%
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,17 148% 14,48 115% 14,54 114% — Meta 0,79%
4,0% |
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 2,89 367% 24,52 194% 24,61 194%
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M IRF-M 1,81 230% 23,21 184% 23,28 183%
2,0%
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa CDI 1,13 144% 13,87 110% 13,93 110%
Caixa Brasil Referenciado CDI 1,1 141% 14,00 111% 14,05 111% 0,0%
Caixa Brasil Titulos Publicos CDI 1,11 141% 14,04 111% 14,10 111%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,18 150% 14,58 115% 14,64 115% ;O 2 6 8 12 14 16 20 22 26 28 30

Observagdo: Os fundos que ndo possuem histérico completo ndo apresentaram rentabilidade no respectivo periodo.

d ' = |bovespa -2,71%
|_PRINCIPAIS INDICADORES | [Rent. % | % Meta | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta | IBIXE0 250%
IBrX -2,55%
cDI 1,12 143% 1400  111% 14,06 111% 20% 1= IGC 1.39%
IMA Geral 1,88  239% 21,00  166% 21,07 166%
0,0%
IMA-B 2,91 370% 24,81  196% 2490  196%
2,0% |
IRF-M 1,84  234% 2337  185% 23,44  185%
-4,0% |
Ibovespa -2,71 -345% 38,94 308% 38,94 306%
IBrX 2,55  -324% 36,70  291% 3670  289% 6.0%
IBrX-50 2,80  -356% 36,82  291% 36,82  290% -
30 2 6 8 12 14 16 20 22 26 28 30
META ATUARIAL - IPCA + 6 % \ \ 0,79 \ \ 12,63 \ \ 12,71
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SM ' CONSULTORIA RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)
DE INVESTIMENTOS

| FUNDOS DE RENDA FIXA | | 13.812,52] 14.372,23] 16.930,53] 21.382,52] 16.595,24] 14.894,92| 34.841,25| | 132.829,21
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 2.498,09 2.451,99 2.800,14 2.403,83 2.223,31 2.582,19 5.396,86 20.356,41
BB FIC Previdenciario Fluxo 164,14 - - - - - - 164,14
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 6.275,88 3.640,62 5.050,95 4.466,24 4.032,52 5.332,99 9.916,46 38.715,66
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B - - - 3.230,62 955,07 (1.937,99) 4.400,41 6.648,11
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1.824,30 3.007,52 2.277,75 4.576,95 2.929,48 689,75 4.374,15 19.679,90
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 441,80 946,72 1.235,16 1.138,97 1.094,11 1.110,57 1.209,41 7.176,74
Caixa Brasil Referenciado - - - - - 399,33 1.117,08 1.516,41
Caixa Brasil Titulos Publicos 1.397,69 563,77 620,58 577,66 553,80 548,82 600,96 4.863,28
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 1.298,87 3.761,61 4.945,95 4.988,25 4.806,95 6.169,26 7.825,92 33.796,81
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ (88,25) - - - - - - (88,25)
TOTAL 13.812,52 14.372,23 16.930,53 21.382,52 16.595,24 14.894,92 34.841,25 132.829,21
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S M ' RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

[ ves ERTIEEREETYEETN o | %A | % wveta

Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado) '

Janeiro - - - - - - -
12% e Carteira 9,16 %
Fevereiro - - - - - - - ol 9,26 %
—— IMA Geral 9,61 %
Marco - - - - - - - 10% = Meta 7,01 %
Abril - - - - - - -
Maio 1,06 1,11 0,42 1,27 96% 253% 84% 8%
Junho 0,99 1,16 1,81 0,84 86% 55% 119% 6%
Julho 1,12 1,11 1,66 1,01 101% 67% T11%
Agosto 1,16 1,21 1,03 0,93 95% 112% 125% 4%
Setembro 1,43 1,1 1,53 0,57 129% 93% 252% 2%
Outubro 0,99 1,05 0,90 0,75 95% 110% 133%
Novembro 0,75 1,04 (0,00) 0,67 73% -54.882% 113% 0%
Dezembro 1,31 1,12 1,88 0,79 117% 70% 166%
abr-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 nov-16 dez-16 dez-16
Total 9,16 9,26 9,61 7,01 99% 95% 131%
Carteira x Indicadores em 2016 Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (em 252 dias Uteis)
10% = Carteira 9,16 %
oI 9,26 %
9% e |MA Geral 9,61 %
04608 8% —— Meta 7,01 %
9,26% 9,43%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
1%
Carteira CDI Meta INPC IPCA IRF-M IMA-B IMA Geral abr-16 jun-16 jul-16 ago-16 set-16 nov-16 dez-16 dez-16
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SM ' CONSULTORIA DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INDICES

iNDICES DEZEMBRO NOVEMBRO ' Relacdo Risco x Retorno (metodologia): ‘ Evolucdo do Patrimdnio (em R$ Milhdes) ‘

‘ IRF-M ‘ ‘ 67,44% ‘ ‘ 65,84% ‘ Através do grafico de Relagdo Risco x Retorno, podemos visualizar se o risco
RE-M 159% 9.84% estd compativel ou ndo com o retorno apresentado, além de verificar a vo- 5 4.79
) >15% ' latilidade (Desvio Padrdo) da Meta Atuarial, do CDI, do IRF-M, do IMA-B, do
IRF-M 1 62,30% 56,00% IMA Geral e da propria Carteira.
0,
IRF-M 1+ 0,00% 0,00% Isto é, se a carteira estd percentualmente mais atrelada ao IMA Geral, o
Caréncia PRE 0,00% 0,00% ponto que identifica a relagdo Risco x Retorno desta carteira deve estar pro- 4
IMA-B ‘ ‘ 3,27% ‘ ‘ 6,19% ximo do IMA Geral.
IMA-B 3,27% 6,19%
IMAB 5 0,00% RSO  Re!2s% Risco x Retorno da Carteira, em % (em 252 dias lteis) | 2 T
IMA-B 5+ 0,00% 0,00%
Caréncia POS 0,00% 0,00% 03 7] ,
Risco
| IMA Geral | [ 000% || 000% |
[ IDKA | [ 000% | [ o000% | 2 2
c
[} 0,00% o
IDKA 2 IPCA 0,00% 01§ PY
IDKA 20 IPCA 0,00% 0,00% ]
Outros IDKA 0,00% 0,00% 0,0 1]
| FIDC | [ 000% | | 000% |
|_Fundos Imobiliarios | | 0,00% | [ 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 Participacoes ‘ ‘ 0,00% ‘ ‘ 0,00% ‘ abr-T6 _mai-16 _jun-16 ago-16  set-16 _nov-16  dez-16
‘ Fundos DI ‘ ‘ 29,29% ‘ ‘ 26,71% ‘ @ Carteira ¢ CDI @ IMA Geral ¢ IMA-B @ IRF-M @ Meta
F. Crédito Privado 0,00% 0,00% . . — - —
Movimentacdes de Recursos por Indices (durante o més, em R$ Milhdes)
Fundos RF e Ref. DI 29,29% 26,71%
Multimercado 0,00% 0,00%
| Outros RF | | 000% || 000% | 40 7
| Renda Variavel | [ 000% | | 000% | 20
Ibov., IBrX e IBrX-50 0,00% 0,00% i 0,74
Governanca Corp. (IGC) 0,00% 0,00% 00
Small Caps 0,00% 0,00% -
-2,0 N 8 _ < 6 < g ] _ w
Setorial 0,00% 0,00% s z = © 9 h < g g & ) o g 8% 2 o 53
T = s < ; @ 3 o ~ 9 9 a g2 Tgd o 3 2w
0.00% - = oL o s < < c < D 2 [ 53 Sg B = S5
Outros RV 0,00% ,UU% = 4 & = = s @ s g < £ 22 2€ 5 3 €3

N
N
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SM' 52 INVESTIMENTOS RELATORIO DE MOVIMENTAGOES

RESUMO DAS MOVIMENTAGO

| APLICACOES | | RESGATES |
‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘ ‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘

01/12/2016 21.182,68 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 02/12/2016 300,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

02/12/2016 7.221,92 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 06/12/2016 591,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

14/12/2016 29.294,02 Aplicagdo BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 15/12/2016 100,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

16/12/2016 270,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 16/12/2016 5.319,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

20/12/2016 593,93 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 19/12/2016 2.935,30 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

27/12/2016 29.571,17 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 23/12/2016 480,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

28/12/2016 263.532,70 Aplicagao BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

28/12/2016 660.173,57 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

28/12/2016 263.532,69 Aplicacdo Caixa Brasil Referenciado

28/12/2016 660.173,57 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

29/12/2016 160.767,24 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

29/12/2016 238.054,64 Aplicagdo BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1

TOTALIZAGCAO DAS MOVIMENTAGOES

Aplicagdes 2.334.368,13
Resgates 9.725,30
Saldo 2.324.642,83
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SM(- DEMONSTRATIVO DAS APLICAGOES E RELATORIO DE
ENQUADRAMENTO

O Demonstrativo das Aplica¢bes e Relatdrio de
Enquadramento atende aos pardmetros e li-
mites estabelecidos através da Resolu¢éo e da
Politica de Investimento, facilitando o preen-
chimento do demonstrativo bimestral, através
do site do Ministério da Previdéncia.




r
M' CONSULTORIA DEMONSTRATIVO DAS APLICACOES E INVESTIMENTOS DOS RECURSOS - CADPREV

Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI de Renda Fixa - Art. 7°, IV Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI de Renda Fixa - Art. 7°, IV
CNPJ da Instituigdo Financeira: 30.822.936/0001-69 Nome da Institui¢do Financeira: BB Gestdo de Recursos DTVM S.A. CNPJ da Instituigdo Financeira: 00.360.305/0001-04 Nome da Institui¢cdo Financeira: Caixa Econémica Federal
CNPJ do Fundo: 13.077.418/0001-49 Nome do Fundo: BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CNPJ do Fundo: 05.164.356/0001-84 Nome do Fundo: Caixa Brasil Titulos Plblicos
Quantidade de Cotas: 494.192,74264358 Valor Atual da Cota: 1,81607539 Quantidade de Cotas: 17.159,86080057 Valor Atual da Cota: 3,19807700
indice de Referéncia: CDI Patrimoénio Liquido do Fundo: 5.308.112.355,87 indice de Referéncia: CDI Patrimoénio Liquido do Fundo: 1.865.446.621,60
Valor Total Atual: 897.491,28 % do Pat. Lig. do Fundo: 0,02% Valor Total Atual: 54.878,56 % do Pat. Lig. do Fundo: 0,00%
Nivel de Risco: Nao se aplica Agéncia de Risco: Nao se aplica Nivel de Risco: Nao se aplica Agéncia de Risco: N3o se aplica
Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, |, "b" Segmento: Renda Fixa i i FI 100 % Titulos TN - 7°,1,"b"
CNPJ da Instituigao Financeira: 30.822.936/0001-69 Nome da Instituicao Financeira: BB Gestdo de Recursos DTVM S.A. CNPJ da Instituigdo Financeira: 00.360.305/0001-04 Nome da Institui¢do Financeira: Caixa Economica Federal
CNPJ do Fundo: 11.328.882/0001-35 Nome do Fundo: BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 CNP) do Fundo: 10.740.670/0001-06 Nome do Fundo: Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
Quantidade de Cotas: 816.856,24619597 Valor Atual da Cota: 2,08970542 Quantidade de Cotas: 638.834,55527382 Valor Atual da Cota: 1,99726800
indice de Referéncia: IMA Patrimonio Liquido do Fundo: 9.911.816.256,66 indice de Referéncia: IMA Patrimonio Liquido do Fundo: 12.149.877.506,14
Valor Total Atual: 1.706.988,92 % do Pat. Lig. do Fundo: 0,02% Valor Total Atual: 1.275.923,81 % do Pat. Lig. do Fundo: 0,01%
Nivel de Risco: N&o se aplica Ageéncia de Risco: Nao se aplica Nivel de Risco: Nao se aplica Ageéncia de Risco: Nao se aplica
Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, 1, "b" ‘ Segmento: Disponibilidades Financeiras
CNPJ da Instituicdo Financeira: 30.822.936/0001-69 Nome da Institui¢do Financeira: BB Gestdo de Recursos DTVM S.A. ‘ Saldo 0,00 ‘
CNPJ do Fundo: 07.442.078/0001-05 Nome do Fundo: BB Previdenciario Titulos Plblicos IMA-B
Quantidade de Cotas: 39.551,40019311 Valor Atual da Cota: 3,96062111
indice de Referéncia: IMA Patrimonio Liquido do Fundo: 5.032.983.260,77
Valor Total Atual: 156.648,11 % do Pat. Lig. do Fundo: 0,00%
Nivel de Risco: Nao se aplica Agéncia de Risco: Nao se aplica
Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, |, "b"
CNPJ da Instituicdo Financeira: 30.822.936/0001-69 Nome da Instituigao Financeira: BB Gestdo de Recursos DTVM S.A.
CNPJ do Fundo: 07.111.384/0001-69 Nome do Fundo: BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M
Quantidade de Cotas: 60.546,29109187 Valor Atual da Cota: 4,06965485
indice de Referéncia: IMA Patrimdnio Liquido do Fundo: 3.466.342.099,07
Valor Total Atual: 246.402,51 % do Pat. Liq. do Fundo: 0,01%
Nivel de Risco: Ndo se aplica Agéncia de Risco: N3o se aplica
Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI de Renda Fixa - Art. 7°, IV ‘
CNPJ da Instituigdo Financeira: 00.360.305/0001-04 Nome da Institui¢do Financeira: Caixa Econémica Federal
CNPJ do Fundo: 23.215.008/0001-70 Nome do Fundo: Caixa Brasil Matriz Renda Fixa
Quantidade de Cotas: 94.670,11109791 Valor Atual da Cota: 1,14397100
indice de Referéncia: CDI Patriménio Liquido do Fundo: 88.503.109,51
Valor Total Atual: 108.299,86 % do Pat. Lig. do Fundo: 0,12%
Nivel de Risco: Nao se aplica Agéncia de Risco: Nao se aplica
Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: Fl de Renda Fixa - Art. 7°, IV
CNPJ da Instituigao Financeira: 00.360.305/0001-04 Nome da Institui¢do Financeira: Caixa Econdmica Federal
CNPJ do Fundo: 03.737.206/0001-97 Nome do Fundo: Caixa Brasil Referenciado
Quantidade de Cotas: 115.497,03203325 Valor Atual da Cota: 2,95730400
indice de Referéncia: CDI Patrimonio Liquido do Fundo: 5.994.853.429,68
Valor Total Atual: 341.559,83 % do Pat. Liq. do Fundo: 0,01%
Nivel de Risco: Ndo se aplica Agéncia de Risco: N3o se aplica
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r
SM ' EONSULTORNIA ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA EM RELACAO A RESOLUGAO 3.922 E A POLITICA DE INVESTIMENTO 2016

DE INVESTIMENTOS

SEGMENTO DE RENDA FIXA

‘ Artigo | Tipo de Ativo I Condigoes de Enquadramento | Limite | Lim. PI | Total (R$) | % da Carteira | Status ‘
7° Segmento Renda Fixa 100%  100% 4.788.192,88 100,0% Enquadrado
7°,1,a Titulos do Tesouro Nacional Negociagdo via plataforma eletrénica 100% 0% - 0,0% Enquadrado
7° 1, b Fundos de Investimento 100% TTN (IMA e IDkA) Condominio aberto e bechmark IMA ou IDKA 100% 90% 3.385.963,35 70,7% Enquadrado
7°.1 Operagdes Compromissadas Exclusivamente com lastro em TTN 15% 0% - 0,0% Enquadrado
7o, IF[‘)‘I'::)"S de Investimento Renda Fixa ou Referenciados (IMA € go, s mark IMA ou IDKA e baixo risco de crédito 80%  30% ; 0,0% Enquadrado
7°, IV Fundos de Investimento Renda Fixa ou Referenciados Benchmark de Renda Fixa e baixo risco de crédito 30% 30% 1.402.229,53 29,3% Enquadrado
7°,V Depésito em Poupanca Instituicdo de baixo risco de crédito 20% 0% - 0,0% Enquadrado
7 iewn [hCsAbertes Fechados fundos Renda Fixa o 1w . oom
7°,Vi FIDCs Abertos Condominio aberto e baixo risco de crédito 15% 0% - 0,0% Enquadrado
7°, Vil :rllll)/gzsi :‘)echados e Fundos Renda Fixa ou Referenciados (Crédito 50 0% B 0,0% Enquadrado
7°,Vll,a  FIDCs Fechados Condominio fechado e baixo risco de crédito 5% 0% - 0,0% Enquadrado
7°,VIl, b Fundos Renda Fixa ou Referenciados "Crédito privado" no nome e baixo risco de crédito 5% 0% - 0,0% Enquadrado

‘ Artigo | Tipo de Ativo | Condigdes de Enquadramento | Limite | Lim. PI | Total (R$) | % da Carteira | Status ‘
8° Segmento Renda Variavel 30% 30% - 0,0% Enquadrado
8°, 1 Fundos de Investimento Referenciados em A¢Ses Benchmark Ibovespa, IBrX ou IBrX-50, exclusivamente 30% 0% - 0,0% Enquadrado
8%, 1 Fundos de indices Referenciados em Acées Benchmark Ibovespa, IBrX ou IBrX-50, exclusivamente 20% 0% - 0,0% Enquadrado
8°, 11l Fundos de Investimento em A¢des Condominio aberto 15% 5% - 0,0% Enquadrado
8°, IV Fundos de Investimento Multimercado Condominio aberto e sem alavancagem 5% 0% - 0,0% Enquadrado
8°,V Fundos de Investimento em Participa¢des Condominio fechado 5% 0% - 0,0% Enquadrado
8°, VI Fundos de Investimento Imobiliario Cotas negociadas em bolsa de valores 5% 0% - 0,0% Enquadrado
9° Iméveis Vinculados ao RPPS Iméveis vinculados por lei ao RPPS 100%  100% - 0,0% Enquadrado
20° Conta Corrente Informar os saldos em Contas Correntes 100%  100% - 0,0% Enquadrado

| TOTAL DE CARTEIRA 4788.192,88  100% \

COMENTARIOS SOBRE O ENQUADRAMENTO

A carteira encontra-se enquadrada de acordo com a Resolugdo 3.922 do CMN e a Politica de Investimento vigente.
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TEXTO DE ECONOMIA MENSAL

Os Comentarios 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 do RPPS.




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

COMENTARIOS DO MES

Analise Macroeconémica

O mundo finalmente passou pelo momento mais aguardado de 2016: a alta de
juros da economia americana. O Federal Reserve elevou o juro em sua reunido
de dezembro, colocando a taxa basica entre 0,50% e 0,75% ao ano, em linha
com a expectativa unanime do mercado. O comunicado reforcou a postura
“data dependent” (dependente dos dados econdmicos para a tomada de de-
Cisdo) e as projecdes mostraram que os membros do FOMC contam com pelo
menos mais trés aumentos de juros ao longo de 2017. Yellen informou que
pretende cumprir todo seu mandato a frente do Fed, até fevereiro de 2018.
O mais importante ao longo dos préximos meses sera compreender como a
politica fiscal americana sera, de fato, executada, pois isto implicarda em uma
politica monetaria mais austera.

Na Europa, segue o debate sobre o possivel resgate aos bancos, mas o foco
do més foi a decisdo de politica monetaria do Banco Central Europeu. O BCE
decidiu manter o juro estavel em 0%, em linha com a expectativa do mercado,
além de estender seu programa de compras mensais de ativos - de marco
para o final de 2017. O BCE optou também por reduzir o valor das compras
mensais a partir de abril em EUR 60 bilhdes por més, enquanto que as com-
pras até marco serdo de EUR 80 bilhdes. A postura expansionista do BCE, em
contraste com a contracionista do Fed, tende a manter a tendéncia de aprecia-
¢do do ddlar ante o euro, isto é, as moedas podem atingir a paridade neste ano.

Na Asia, os dados da China vieram positivos e, em geral, melhores que o es-
perado, o que sugere alguma tranquilidade no curto prazo. Por outro lado, o
Banco do Povo da China precisou injetar o equivalente a US$ 56 bilhdes com o
objetivo de ampliar a liquidez do sistema financeiro chinés.

Aqui no Brasil, a aprovacdo da Proposta de Emenda Constitucional (PEC) do
teto de gastos foi a principal noticia de dezembro! A aprovac¢do se deu em 2°
turno no Senado, por uma margem menos folgada do que no 1° turno. Sua
aprovacdo foi fundamental para que se reduza o risco do pais, aumente a confi-
anca, a inflagdo ceda no longo prazo e, por consequéncia, o pais possa ter uma
taxa de juros estruturalmente mais baixa ao longo dos préximos anos.

O governo também anunciou em dezembro o Pacote de Medidas Microecond-
micas e enviou ao Congresso outras duas reformas, a Reforma da Previdéncia
Social e a Minirreforma Trabalhista. A Reforma da Previdéncia é outra medida
indispensavel para a economia brasileira ao longo dos préximos anos. Se nada
for feito, em 2025 todo o orcamento do Governo Federal serd destinado ao
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pagamento de aposentadorias, pensdes do servico publico e do INSS e aos
salarios de servidores (e ainda seria necessario um aumento muito intenso da
carga tributaria). O projeto é fundamental para a sustentabilidade das contas
publicas no médio prazo. No entanto, o debate tende a ser violento, pois ha
pouca consciéncia por parte da populagdo em relagdo a urgéncia e importancia
desta reforma.

A Reforma da Previdéncia iguala a regra de aposentadoria pelo INSS e para
servidores publicos, além de instituir uma idade minima de aposentadoria de
65 anos para homens e mulheres (alinhando o Brasil a idade minima de paises
desenvolvidos), além de requerer um tempo minimo contributivo de 25 anos.
O valor das aposentadorias serd 51% da média dos salarios de contribui¢cdo
somado a 1 ponto percentual a mais por ano contributivo - isto é, uma pes-
soa que comecou a trabalhar aos 20 anos de idade e pediu aposentadoria aos
65, recebera uma aposentadoria equivalente a 96% de sua renda média deste
periodo (51% referente a parte fixa somados a 45% pelos 45 anos de contri-
buicdao). A oposicdo e parte de partidos supostamente aliados ao governo é
contra a mudanga, pois afirma que prejudicaria a parte mais pobre da popula-
¢do. Ocorre que esta informacdo é mentirosa. Nas regras atuais, a populacao
mais pobre ja se aposenta aos 65 anos, devido ao fato de ndo ter conseguido
se manter estavel e formalmente ocupada em seus trabalhos, enquanto a po-
pulacdo de classe média e média alta se aposenta bem mais jovem - mulheres
em torno de 53 anos e homens em torno de 59. Também costuma-se utilizar
a expectativa de vida em estados mais pobres (que ndo é muito maior que 65
anos) para recorrer ao argumento falacioso de que as pessoas “morrerao tra-
balhando”. A implementacdo destas mudancas sera o primeiro passo para uma
transformacdo estrutural da economia brasileira.

Renda Fixa

Alguns acontecimentos do més de dezembro ajudaram a amenizar a aversao
ao risco no mercado. Pelo lado fiscal, o governo brasileiro conseguiu votar
a PEC do teto de gastos, a reforma previdenciaria passou pela Comissao de
Constituicdo da Camara e a renegociacdo da divida dos estados estd quase
concluida. Pelo lado monetario, o Banco Central iniciou o ciclo de cortes de
juros. Até agora, ja foram dois cortes de 25 pontos base e existe a indicagdo de
gue este movimento podera acelerar, motivado pela queda da atividade e das
perspectivas de reduc¢do da inflagdo. Nos Estados Unidos, o Fed aumentou a
taxa de juros como ja se era esperado, ou seja, 0 mercado ndo teve nenhuma
surpresa desagradavel nesta questao. Na Europa, o parlamento italiano apro-
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vou um pacote de ajuda aos bancos locais de 20 bilhdes de euros, afastando,
no curto prazo, o estresse naquele sistema financeiro.

Ja para a curva de juros local, dezembro teve um inicio conturbado ainda re-
fletindo as incertezas politicas trazidas por delagdes com potencial de atingir
0 nucleo do governo de Michel Temer. Contudo, a partir da segunda semana
do més, a maior parte do mercado passou a precificar esta surpresa politica
negativa como menos provavel, ao menos no curto prazo. Essa aparente tran-
quilidade gerou um movimento de fechamento ao longo de toda a curva de
juros (especialmente nos vértices mais longos) e puxou a moeda americana
para baixo, com 4,05% de queda no més, fechando o ano de 2016 em R$ 3,2591.

Renda Variavel

O més de dezembro nao foi um dos melhores na bolsa, com o Ibovespa caindo
aproximadamente 3%. Por outro lado, 2016 terminou positivo, com alta ex-
pressiva de 38% (59% em ddlar). O viés negativo do més foi consequéncia do
aprofundamento da crise politica, a exemplo da recusa de Renan Calheiros,
presidente do Senado Federal, em cumprir a liminar expedida pelo ministro
Marco Aurélio Mello, que o afastaria do cargo. O presidente da Casa apostou
em esperar pela decisdo do plenario do STF. Outro fato que causou e ainda cau-
sara instabilidade foi o inicio da divulga¢do da delacdo premiada da Odebrecht,
na qual foi apresentada uma extensa lista de politicos que se beneficiaram com
propinas (inclusive do alto escaldo do governo, com Michel Temer sendo citado).

Ja no ambito internacional, a decisdo de aumento de juros nos Estados Uni-
dos foi bem precificada pelo mercado, porém com um viés mais agressivo do
que o esperado em fun¢do do comité de politica monetaria sinalizar uma quan-
tidade maior de altas para 2017. Isso fez com que os titulos, tanto nos Estados
Unidos quanto nos demais paises, ajustassem suas taxas em funcdo da nova
intencao do Fed. Para as bolsas, tal mudanca soou como neutra, pois a maioria
delas obteve bons desempenhos no decorrer do més.
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