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ATA DA REUNIAQ DO COMITE DE INVESTIMENTO DO IMSS.

17 (dezessete ) dias do més de Setembro de 2018 as 16,00 (dezesseis ) horas, reuniram-

e IMSS - sito Rua Doze de Margo, 144- Centro Paraguacu Paulista SP; os membros do

estimentos e o Diretor do IMSS; para deliberarem sobre a carteira de investimentos do
a em Agosto de 2018 . O Sr Dirceu Parisotto — Diretor do IMSS leu a ata anterior sendo
foi aprovada pelos conselheiros presentes. O fechamento da carteira de investimentos do

de Agosto de 2018 ; totalizou R$ 145.368.792,76( Cento e Quarenta e Cinco Milhdes,

Trezentos e $essenta e Oito Mil, Setecentos e Noventa e Dois Reais e Setenta e Seis Centavos ) . A

carteira de inyestimentos do RPPS deu um retorno acumulado de -0,50 % ; sendo que a meta atuarial a

ser atingida

ra de 0,44% . Tivemos um GAP acumulado de -112,64% . Portanto a carteira do IMSS

no més de Agpsto de 2018 ndo conseguiu alcangar o definido na Politica de Investimentos para o ano de

2018. As apli

apreciacio po
aprovaram o¢
recebido / lidg
Agosto de 201
membros afirf
Mongeral, o In
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¢Oes e os resgates constantes dos APRS emitidos em Agosto de 2018 foram motivos de
r parte dos membros do comité, que deliberaram a favor das movimentacdes e sendo assim

mesmos. A Sra. Solange questionou os membros presentes na reunido se tinham
e analisado os documentos enviados -sendo o Relatério Analitico dos Investimentos de
8 e ainda o Cenario do mesmo més , emitidos pela Empresa Crédito e Mercado, no que os
maram positivamente. Questionou se tinham também recebido a Carta Econdmica da
forme Econdmico da BRAM e copia da Revista Investidor Institucional, no que os membros
afirmativamente. O Sr. Dirceu tomou a palavra e orientou aos presentes a examinar o

resultado do més de Agosto de 2018 da carteira do IMSS. Solicitou a Sra. Solange que explanasse
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eros. Os presentes discutiram sobre o mercado financeiro tendo como base os relatérios da
cado e as analises dos outros bancos. A Sra. Solange explicou aos presentes utilizando o
nos mostra o cenario nacional e
jue vai anexado na presente ata juntamente com os documentos da Mohgeral e BRAM.
sbates sobre 0 que ocorreu durante 0 més e de como comportou a carteira do IMSS , foi
votacéo o Relatdrio Analitico ‘de Investimentos do més de Agosto de 2.018 o qual foi
todos os presentes . Informou ainda aos membros presentes sobre os cursos e eventos
pra do IMSS participou representando o IMSS sendo que o objetivo final é ter o
necessario dos fatos atuais do mercado,contabilidade, folha de pagamento, assuntos da
da Previdéncia , TCE-SP e demais 6rgdos reguladores. Nada a mais a havendo a tratar

terrada a reunido e lavrada a presente assinada por todos os presentes. '
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Relatério Analitico dos Investimentos
em agosto de 2018
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Este relatério atende a Portaria MPS n® 519, de 24 de agosto de 2011, Artigo 3° Incisos Ili e V.
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Carteira consolidada de investimentos - base (agosto / 2018)

Produto / Fundo Disponibilidade Resgate Caréncia Saldo Particip. .~ Qtde. | % S/PL RESOLUGAO
S/ Total | Cotistas { Fundo 3.922/4.392/4.604
WESTERN ASSET IMA-B 5 ATIVO FI RENDA FIXA D+1 Nzo ha 10.507.307,82 ; 7,23% 21 3,73% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b "
BB TiTULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO D+0 15/08/2022 428.966,80 . 0,30% 95 0,10% Artigo 7°, Inciso [, Alinea" b "
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP D+0 Nao ha 21.775.416,94 | 14,98% 715 0,27% Artigo 7°, Inciso |, Alinea "b "
BB ALOCACAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO D+3 N&o ha 15.377.694,55 | 10,58% 315 0,47% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b "
SANTANDER IMA-B INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA LP D+1 Nao ha 1.239.974,65 ; 0,85% 176 0,23% Artigo 7°, Inciso |, Alinea " b "
SULAMERICA INFLATIE FI RENDA FIXA LP D+2 Nao ha 8.665.818,67 | 5,96% 2.360 1,54% Artigo 7°; Inciso |, Alinea" b "
SANTANDER IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA D+1 Nao ha 3.949.43041 ¢ 2,72% 307 0,32% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b "
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA D+0 Nao ha 6.530.923,93 | 4,49% 1.457 0,03% Artigo 7°, Inciso |, Alinea " b "
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO D+0 N&o ha 8.798.724,62 : 6,05% 1.264 0,07% Artigo 7°, Inciso I, Alinea"b "
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA D+0 Nao ha 937.749,90 ¢ 0,65% 298 0,05% Artigo 7°, Inciso |, Alinea " b "
ITAU INSTITUCIONAL INFLAGAO 5 FIC RENDA FIXA D+1 Nao ha 2.926.328,69 | 2,01% 59 0,24% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b "
MONGERAL AEGON INFLAGAO FI RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP D+3 Nao ha 6.509.701,15 | 4,48% 16 9,60% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea"a "
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B FIC RENDA FIXA ’ D+1 N&o ha 4.829.302,77 ¢ 3,32% 78 0,41% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea"a "
BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI D+0 Nao ha 8.210.544,78 : 5,65% 456 0,09% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea"a *
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FiXA D+1 Nao ha 1.005.223,31 | 0,69% 26 0,56% Artigo 7°, inciso IV, Alinea " a "
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-GERAL FIC RENDA FIXA D+1 Nao ha 1.044.940,00 : 0,72% 52 0,14% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea"a "
BB IMA-B Fl RENDA FiIXA PREVIDENCIARIO D+1 k N&o ha 3.476.894,60 : 2,39% 201 0,35% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea"a "
WESTERN ASSET TRADICIONAL Fl RENDA FIXA D+1 N&o ha 293.539,95 i 0,20% 7 0,70% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea"a *
WESTERN ASSET IMA-B ATIVO FI RENDA FIXA D+1 Né&o ha 1.478.395,68 | 1,02% 8 1,08% Artigo 7°; Inciso IV, Alinea™ a "
CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FI RENDA FIXA D+0 Nao possui 1.079.127,52 ; 0,74% 300 0,05% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea" a"
BRADESCO H VALUATION IBOVESPA FI ACOES D4 Nao ha 913.819,22 | 0,63% 845 1,22% Artigo 8° Inciso |, Alinea"a "
XP DIVI/DENDOS FI ACOES . / D+4 Nao ha 930./664,72 0,64% 4.981 0,36% Artigo 8°, Inciso Il, Alinea"a ®
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Carteira consolidada de investimentos - base (agosto / 2018)

INSTHUIU MUNICIPAL DE SEGURIDAUE SUCIAL UE PARALGUAGU PAULISTA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Produto / Fundo Disponibilidade Resgate Caréncia Saldo Particip. | Qtde. | % S/PL RESOLUGAO
S/ Total ; Coftistas | Fundo 3.922/4.392/4.604
WESTERN ASSET DIVIDEND YIELD FI ACOES D+4 N&o ha 2.538.856,73 ¢ 1,75% 52 7,32% Artigo 8°, Inciso Il, Alinea"a "
| XP DIVIDENDOS 30 FIC AGOES D+33 Néo ha 477.439,81 ¢ 0,33% 1.312 0,93% Artigo 8°, Inciso Il, Alinea"a "
SANTANDER SELECAO TOP FIC ACOES D+4 Néo ha 503.130,39 : 0,35% 5.706 0,08% Artigo 8°, Inciso Il, Alinea"a "
QUELUZ VALOR FI ACOES D+13 Né&o ha 8.031.194,00 | 5,52% 214 12,14% Artigo 8°, Inciso I, Alinea"a "
WESTERN ASSET VALUATION FI AGOES D+4 Néo ha 326.127,43 ;| 0,22% 17 0,24% Artigo 8°, inciso Il, Alinea"a "
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES FIC MULTIMERCADO D+2 du Néo ha 302.656,30 | 0,21% 956 0,07% Artigo 8°, inciso i
WESTERN ASSET LONG & SHORT FI MULTIMERCADO D+5 N&o ha 2.701.146,86 i 1,86% 45 0,81% Avrtigo 8°, Inciso Il
WESTERN ASSET US INDEX 500 Fi MULTIMERCADO D+1 N&o ha 3.622.881,66 | 2,49% 11.088 0,31% Artigo 8°, Inciso i
MONGERAL AEGON FI MULTIMERCADO D+1 N&o ha 7.054.41214 : 4,85% 53 4,47% Artigo 8°, Inciso Il
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES I - FI EM QUOTAS DE FIP N&o se aplica N&o se aplica 3.463.305,66 i 2,38% 102 0,61% Artigo 8°, Inciso IV, Alinea"a "
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS Fil - VLJS11 Sfinfo Néo se aplica 5.437.151,10 { 3,74% 8,18% Artigo 8°, Inciso IV, Alinea "b "
TOTAL - 145.368.792,76
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Znquadramentos na Resolucéo 3.922/2010, 4.392/2014 e Politica de Investimentos - base (agosto /. 2018)

INSHIUIU MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUACU PAULISIA
Relatério de Analise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Estratégia de Alocagio -

. . Resolugdo Carteira Carteira GAP
Artigos - Renda Fixa v, $ % Inferior Alvo Superior Superior
% % %

Artigo 7°, Inciso |, Alinea " b " 100,00% 81.138.336,98 55,82% 15,00% 25,00% 70,00% 20.619.817,95 Distribuigio por Segmento

Artigo 7°, Inciso lll, Alinea " a " 60,00% 6.509.701,15 4,48% 5,00% 10,00% 60,00% 80.711.574,51 L :i“,iDA

Artigo 7°, Inciso IV, Alinea " a " 40,00% 21.417.968,61 14,73% 5,00% 10,00% 30,00% 22.192.669,22 b Sf;‘!i’\\/a

Artigo 7°, Inciso Vi, Alinea " a " 15,00% 0,00 0,00% 7,00% 15,00% 15,00% 21.805.318,91

Artigo 7°, Inciso VI, Alinea " a” 5,00% 0,00 0,00% 2,00% 5,00% 5,00% 7.268.439,64

Artigo 7°, Inciso VII, Alinea " b " 5,00% 0,00 0,00% 2,00% 5,00% 5,00% 7.268.439,64

Total Renda Fixa 100,00% 100.066.006,74 |  75,03% 36,00 70,00 190,00 -
Resoluca Cartal Cartei Estratégia de Alocagio GAP
. . esolucao arteira arteira
Artigos - Renda Variavel o ¢ o Inferior Alvo Superior . Distribuigédo por Artigo / Resolugiio
% $ % Superior
% % % ®7lb

Artigo 8, Inciso |, Alinea " a " 30,00% 913.819,22 0,63% 2,00% 5,00% 10,00% 13.623.060,06 ®7lla
®7°IVa

Artigo 8°, Inciso II, Alinea "a " 20,00% 12.807.413,08 8,81% 2,00% 5,00% 10,00% 1.729.466,20 PO

8ell

Artigo 8°, Inciso Ill 10,00% 13.681.096,96 9,41% 7,00% 10,00% 10,00% 855.782,32 : o ma

Artigo 8°, Inciso IV, Alinea "a " 5,00% 3.463.305,66 2,38% 2,00% 5,00% 5,00% 3.805.133,98 : zo :\‘;z

Artigo 8°, Inciso IV, Alinea " b " 5,00% 5.437.151,10 3,74% 2,00% 5,00% 5,00% 1.831.288,54

Total Renda Variavel 30,00% 36.302.786,02 | 24,97% 15,00 30,00 40,00 -
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Zstratégia de Alocagdo para os Préximos 5 Anos

INSITIUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUAGU PAULISIA
Relatério de Analise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Artigos - Renda Fixa Base: agosto / 2018 Limite Limite Artigos - Renda Varidvel Base: agosto / 2018 Limite Limite
Carteira ($) Carteira (%) Inferior (%) Superior (%) Carteira ($) Carteira (%) Inferior (%) Superior (%)
Artigo 7°, Inciso |, Alfnea" b " 81.138.336,98 55,82% 15,00% 70,00% Artigo 8°, Inciso |, Alinea"a" 913.819,22 0,63% 2,00% 10,00% ,
Artigo 7°, Inciso lll, Alinea " a " 6.509.701,15 4,48% 5,00% 60,00% Artigo 8, Inciso Il, Alinea" a * 12.807.413,08 8,81% 2,00% 10,00%
Artigo 7°, Inciso IV, Alfnea " a " 21.417.968,61 14,73% 5,00% 30,00% Artigo 8°, Inciso Il 13.681.096,96 9,41% 7.00% 10,00%
Artigo 7°, Inciso VI, Alinea " a " 0,00 0,00% 7,00% 15,00% Artigo 8°, Inciso IV, Alinea " a " 3.463.305,66 2,38% 2,00% 5,00%
Artigo 7°, Inciso VI, Alinea " a " 0,00 0,00% 2,00% 5,00% Artigo 8°, Inciso IV, Alinea " b " 5.437.151,10 3,74% 2,00% 5,00%
Artigo 7°, Inciso VII, Alinea " b * 0,00 0,00% 2,00% 5,00% Total Renda Variavel 36.302.786,02 24,97% 15,00 40,00
Artigo 7°, Inciso VII, Alinea “ ¢ " 0,00 0,00% 0,00% 5,00%
Total Renda Fixa 109.066.006,74 75,03% 36,00 190,00
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INSITTTUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUACU PAULISIA
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

“nquadramentos na Resolugdo 4.604 por Gestores - base (agosto / 2018)

Artigo 14° - O total das aplicagbes dos recursos do regime préprio de previdéncia social em fundos de investimento e carteiras administradas ndo pode exceder a 5%
(cinco por cento) do volume total de recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdmico, assim definido pela
CVM em regulamentagao especifica. (NR)

Gestéo Valor % s/ Carteira | % s/ PL Gestéo
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 29.688.124,69 20,42% 0,01%
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 28.082.280,57 19,32% 0,00%
WESTERN ASSET 21.468.256,13 14,77% 0,05%
BRADESCO ASSET MANAGEMENT 15.936.356,67 10,96% 0,00%
Mongeral Aegon Investimentos 13.564.113,29 9,33% 0,34%
QUELUZ GESTAO DE RECURSOS 13.468.345,10 9,26% 3,43%
SULAMERICA INVESTIMENTOS 8.665.818,67 5,96% 0,03%
SANTANDER BRASIL ASSET MANAGEMENT 6.697.758,76 4,61% 0,00%
PATRIA INVESTIMENTOS 3.463.305,66 2,38% 0,02%
ITAU UNIBANCO 2.926.328,69 2,01% 0,00%
XP GESTAO DE RECURSOS 1.408.104,53 0,97% 0,00%
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Retorno dos investimentos de Renda Fixa e Benchmark's - base {(agosto / 2018)

INSTTTUITO MUNICIPAL DE bl;bUHIL)AUI: SUCUIAL DE PARAGUAGU PAULISTA
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Més Ano 3 meses 6 meses 12 meses 24 meses Taxa adm VaR - Més Volatilidade - 12 meses

: Selic 0,57% 4,33% 1,64% 3,24% 6,84% 19,73% - - -
BRADESCO PREMIUM Fl RENDA FIXA REFERENCIADO D!} 0,55% 4,26% 1,60% 3.16% 6,79% 20,33% 0,20% 0,001% 0,05%
CDI 0.57% 4,32% 1,64% 3,24% 6,83% 18,70% - - -
WESTERN ASSET TRADICIONAL FI RENDA FIXA 0,44% 4,02% 1,46% 2,85% 6,50% 19,55% 0,30% 0,187% 0,35%
IPCA + 6,00% ao ano 0,44% 6,95% 3,06% 5,32% 10,39% 19,86% - - -
BB TITULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,67% 3,35% 1,61% 0,96% 5,62% 21,99% 0,15% 2,859% 4,32%
IRF-M 1 0,44% 4.21% 1,656% 3,04% 6,90% 20,96% - - -
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,41% 4,08% 1,59% 2,94% 6,70% 20,53% 0,20% 0,244% 0,51%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,40% 4,04% 1,58% 2,90% 6,64% 20,37% 0,10% 0,244% 0,52%
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS Fl RENDA FIXA 0,38% 4,01% 1,55% 2,88% 6,61% 20,42% 0,20% 0,244% 0,52%
IMA-B -0,45% 3,04% 1,53% -0,90% 4,57% 20,76% - - -

' SULAMERICA INFLATIE FI RENDA FIXA LP 0,21% 4,51% 2,50% -0,04% 5,69% 24,58% 0,40% 3,357% 4,90%
BB IMA-B Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,45% 2,93% 1,50% -0,95% 4,45% 20,72% 0,30% 3,478% 4,79%
SANTANDER IMA-B INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA LP -0,48% 2,83% 1,43% -1,06% 4,28% 20,25% 0,20% 3,475% 4,82%
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B FIC RENDA FIXA -0,64% 2,56% 1.25% -1,34% 4,02% 20,63% 0,20% 3,782% 5,04%
MONGERAL AEGON INFLACAO FI RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP -0,70% 1,70% 1,09% -2,38% 3,08% 19,05% 0,50% 3,614% 5,56%
WESTERN ASSET IMA-B ATIVO FI RENDA FIXA -0,83% 2,11% 0,79% -2,20% 3,44% 20,35% 0,50% 4,264% 6,26%
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Retorno dos investimentos de Renda Fixa e Benchmark's - base (agosto / 2018)

INSITTUTU MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUALU PAULISIA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Més Ano 3 meses 6 meses 12 meses 24 meses Taxa adm VaR - Més Volatilidade - 12 meses
IMA-B 5 -0,26% 4,06% 1,67% 2,14% 6,66% 21,49% - - -
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,27% 3,90% 1,61% 2,01% 6,42% 21,03% 0,20% 1,979% 2,83%
, SANTANDER IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA -0,28% 3,90% 1,62% 2,03% 6,46% 21,03% 0,10% 1,969% 2,83%
ITAU INSTITUCIONAL INFLAGAO 5 FIC RENDA FIXA -0,29% 3,77% 1,56% 1,92% 6,23% 20,53% 0,40% 1,963% 2,82%
WESTERN ASSET IMA-B 5 ATIVO FI RENDA FIXA <0,71% 3,56% 1,00% 0,99% 5,93% 22,60% 0,40% 2,785% 4,41%
IMA Geral ex-C -0,24% 3,47% 1,26% 1,03% 5,91% 22,22% - - -
BB ALOCAGAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,39% 3,55% 1,17% 1,03% 5,73% 21,15% 0,30% 1,908% 2,63%
IMA Geral -0,21% 3,67% 1,32% 1,15% 6,12% 22,07% - - -
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-GERAL FIC RENDA FIXA -0,35% 3,55% 1,26% 0,92% 5,89% 22,57% 0,25% 1,873% 2,77%
IPCA -0,09% 2,85% 1,50% 2,22% 4,19% 6,75% - - -
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 0,53% 1,99% 0,83% -0,16% 3,57% - 0,40% 0,001% 1,87%
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FI RENDA FIXA 0,14% 3,56% 1,54% 1,87% 5,95% - 0,002 0,894% 1.68%
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INSTTTUTU MUNICIFAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUALU PAULISTA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Retorno dos investimentos de Renda Varidvel e Benchmark's - base (agosto / 2018)

Rua Quinze de Novembro 204 - 1° Andar Centro - Santos -SP - Telefone: (13) 3878-8400

Més Ano 3 meses 6 meses 12 meses 24 meses Taxa adm VaR - Més Volatilidade - 12 meses
S&P 500 5,27% _9,73% 7,70% 8,10% 18,70% 35,14% - - -
WESTERN ASSET US INDEX 500 FI MULTIMERCADO 3,71% 11,14% 7,87% 9,04% 22,46% 55,06% 1,00% 3,604% 12,16%

: CDI 0,57% 4,32% 1,64% 3,24% 6,83% 19,70% - - -
MONGERAL AEGON Fl MULTIMERCADQ 0,29% 3,76% 1,34% 2,61% 6,40% 20,70% 0,80% 0,233% 0,79%
WESTERN ASSET LONG & SHORT FI MULTIMERCADO -0,43% 5,30% 0,59% 2,95% 7,90% 21,05% 2,00% 0,570% 1,52%

. IDIvV -3,70% -3,80% ~1,17% -11,91% 0,29% 33,84% - - -

{ WESTERN ASSET DIVIDEND YIELD FI AGCOES -4,30% - -3,07% -3,31% -11,10% 2,24% 15,24% 2,00% 11,662% 18,99%

XP DIVIDENDOS FI AGOES -6,29% -7,59% -4,40% -11,76% -5,04% 14,76% 3,00% 11,952% 17,14%
tbovespa -3,21% 0,36% -0,10% -10,16% 8,25% 32,43% - - -

. BRADESCO H VALUATION IBOVESPA FI ACOES 2,41% 4,42% -0,36% -9,15% 13.72% 42,56% 2,00% 9,933% 19,99%
WESTERN ASSET VALUATION FI ACOES -5,14% -3,99% -3,12% -10,50% -0,67% 17,64% 2,50% 11,752% 19,65%
SANTANDER SELEGAO TOP FIC ACOES -5,72% -3,31% -2,19% -9,33% 7,66% 33,70% 2,00% 12,866% 19,83%

CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES FIC MULTIMERCADO - - - - - - 1,60% - -
IBX -3,13% . -0,08% -0,04% -10,15% 7,35% 31,46% - - -
QUELUZ VALOR FI AGOES -4,.92% -1,51% -3.57% -8,45% 2,89% 17.12% 2,00% 9,122% 15,80%
IFIX -0,70% -3,91% -3,37% -7,44% 2,66% 21,07% - - -
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII - VLJS11 0,00% - 0,00% 0,00% - 0,00% 0,14% - -
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etorno dos investimentos de Renda Variavel e Benchmark's - base (agosto / 2018)

INSTITUILU MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUAGU PAULISIA

Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Més Ano 3 meses 6 meses 12 meses 24 meses Taxa adm VaR - Més Volatilidade - 12 meses
IPCA ~0,09% 2,85% 1,50% 2,22% 4,19% 6,75% - - -
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | - FI EM QUOTAS DE FIP - - b - h - 1,00% 0,273% -
! Nao Informado - - - - - - - - -
XP DIVIDENDOS 30 FIC ACOES -6,18% -7,58% -4,35% -11,63% -5,78% - 3,00% 11,623% 16,75%
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Jistribuicao dos ativos por Administradores e Sub-Segmentos - base (agosto / 2018)

INSITTUTU MUNICIPAL UE SEGURIDADE SUUIAL UE PARAGUAQU PAULISIA
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Administrador Valor % Sub-segmento Valor %

CAIXA ECONOMICA FEDERAL 29.688.124,69 | 20,42% 'Eé'@,‘,?w,,, IMA-B 5 36.232.155,17 24,92% ::mz 5
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 28.082.280,57 | 19,32% ¢ ZESTAOM IMA-B 26.629.054,32 18,32% o IRF:M 1
WESTERN ASSET 21.468.256,13 | 14,77% ¢ XVSESSET'F o IRF-M 1 16.267.398,45 11,19% * :ahfé-cGERAL
BANCO BRADESCO 15.936.356,67 | 10,96% 20.4% . EQQSSS__ IMA-GERAL EX-C 15.377.694,55 10,58% :TQQEZ E
BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS | 14.972.217,82 | 10,30% 19.3% ¢ m\[LON“, MULTIMERCADO 13.681.096,96 9,41% ® (L;I;,R =
SULAMERICA INVESTIMENTOS 8.665.818,67 | 5,96% : z:;ArTf,M AGOES - LIVRES 8.860.451,82 6,10% d .i;’g‘;{’.,;,,,
BEM DTVM 8.031.194,00 | 552% 'gﬁ:ﬁfﬁm col 8.504.084,73 5,85% o 22?53.;,3
BANCO SANTANDER 6.697.758,76 | 4,61% o Zg’ﬁ'RNEEﬁ_ FUNDO IMOBILIARIO 5.437.151,10 3,74% :2EPSTAO
PLANNER CORRETORA 543715110 | 3,74% ::?riTuR::: 'I ACOES - SETORIAIS 3.946.961,26 2.72% . ﬁ;JAF_{gTE'::'L 4
PATRIA INVESTIMENTOS 3.463.305,66 | 2,38% FIP 3.463.305,66 2,38% L ﬁq%%iibo
ITAU UNIBANCO 2.926.328,69 | 2,01% GESTAO DURATION 2.084.350,83 1,43%

IMA-GERAL 1,044.940,00 0,72%

AGOES - INDEXADO 913.819,22 0,63%
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Retorno e Meta Atuarial acumulados no ano de 2018

INSTHUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUAGU PAULISIA
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Acumulado no Ano

Més Saldo Anterior Aplicagbes Resgates Saldo Atual Retorno ($) Retorno (%) ;| Meta (%) Gap (%) VaR (%)
Janeiro 136.407.026,49 11.201.135,45 '10.848.770,51 139.873.559,46 3.114.168,03 2,28% 0,80% 284,12% 1,52% 8
Fevereiro 139.873.559,46 2.558.341,85 1.653.141,56 141.440.227,03 661.467,28 0,47% 0,74% 63,63% 1,86% 6
Margo 141.440.227,03 8.024.921,24 7.356.881,46 143.630.610,06 1.522.343,25 1,07% 0,58% 185,60% 1,70% 4
Abril 143.630.610,06 35.654.159,42 35.079.114,77 144.614.050,46 408.395,75 0,28% 0,71% 40,01% 1,54% 2
Maio 144.614.050,46 1.320.468,15 731.686,06 141.832.209,69 -3.370.622,86 -2,32% 0,89% -261,20% 2,59% 0 S
Investimentos IPCA + 6%aa
Junho 141.832.209,69 1.343.249,29 748.000,31 142.015.014,78 -412.443,89 -0,29% 1,75% -16,52% 3,73%
Julho 142.015.014,78 11.812.208,59 11.210.700,17 145.312.167,80 2.695.644,60 1,89% 0,84% 224,57% 1,64%
Agosto 145.312.167,80 4.775.266,43 3.989.994,60 145.368.792,76 -728.646,87 -0,50% 0,44% -112,64% 2,67% 4
2 N
Acumulado no ano 3.890.305,29 2,84% 6,95% 40,91%

, e
. N

SR N N I
—— RefOINg == Meta
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INSTHTUITO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE PARAGUAGQU FAULISITA
Relatério de Analise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Retorno dos Investimentos ap6s as movimentacdes (aplicagdes e resgates) no més de agosto / 2018

Ativos de Renda Fixa Sado Anterior Aplicagbes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) VaR - Més (%) Instituigao(%)
BRADESCO PREMIUM FI RENDA F!XA REFERENCIADO DI 8.165.283,70 0,00 0,00 8.210.544,78 45.261,08 0,55% 0,00% 0,556%
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 999.913,92 0.00 0.00 1.005.223,31 5309 39 0.53% 0,00% 0,53%
WESTERN ASSET TRADICIONAL Fi RENDA FIXA 347.088,62 0,00 55.000,13 293.539,95 1.451,46 0,42% 0,19% 0,44%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 6.614.052,79 190.000,00 300.000,00 6.530.923,93 26.871,14 0,39% 0,24% 0,41%
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 934.200,17 0,00 0,00 937.749,90 3.549,73 0,38% 0,24% 0,38%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 8.921.045,78 465.266,43 623.000,00 8.798.724,62 35.412,41 0,38% 0,24% 0,40%
SULAMERICA INFLATIE FI RENDA FIXALP 8.647.737,95 0,00 0,00 8.665.818,67 18.080,72 0,21% 3,36% 0,21%
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FI RENDA FIXA 1.077.618,38 0,00 0,00 1.079.127,52 1.509,14 0,14% 0,89% 0,14%
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 6.490.241,64 0,00 .3.000.600,00 3.476.894,60 -13.347,04 -0,21% 3,48% -0,45%
SANTANDER [IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA 3.960.332,05 0,00 0,00 3.949.430,41 ~10.901,64 -0,28% 1,97% -0,28%
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 21.515.637,03 320.000,00 0,00 21.775.416,94 -60.220,09 -0,28% 1,98% -0.27%
ITAU INSTITUCIONAL INFLAGAO 5 FIC RENDA FIXA 2.934.833,45 0,00 0,00 2.926.328,69 -8.504,76 -0,29% 1,96% -0,29%
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-GERAL FIC RENDA FIXA 1.048.564,05 0,00 0,00 1.044.940,00 -3.624,05 -0,35% 1,87% -0,35%
BB ALOCAGAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 15.437.569,99 0,00 0,00 16.377.694,55 -59.875,44 -0,39% 1,91% -0,39%
SANTANDER IMA-B INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIX... 1.245.971,40 " 0,00 0,00 1.239.974,65 -5.996,75 -0,48% 3,48% -0,48%
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B FIC RENDA FIXA 4.860.456,31 0,00 0,00 4.829.302,77 -31.153,54 -0,64% 3,78% ~0,64%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 443.833,24 0,00 11.984,47 428.966,80 -2.871,97 -0,65% 2,86% -0,67%
WESTERN ASSET IMA-B 5 ATIVO FI RENDA FIXA ‘i0.582.937,95 0,00 0,00 10.507.307,82 -75.630,13 -0,71% 2,78% -0,71%
WESTERN ASSET IMA-B ATIVO FI RENDA FIXA 1.490.819,44 0,00 0,00 1.478.395,68 -12.423,76 -0,83% 4,26% -0,83%
MONGERAL AEGON INFLAGAO FI RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP 4.068.833,98 2.500.000,00 0,00 6.508.701,15 -59.132,83 -0,90% 3,61% -0,70%
Total Renda Fixa -206.236,93 -0,19% 1,99%
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etorno dos Investimentos apés as movimentacdes (aplicacBes e resgates) no més de agosto / 2018

INSTHITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SUCIAL DE P/—\HAL:UA(;U PAULISIA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 31/08/2018

Ativos de Renda Variavel Sado Anterior Aplicagbes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) VaR - Més (%) Institui¢go(%)

WESTERN ASSET-US INDEX 500 FI MULTIMERCADO 3.493.416,54 0,00 0,00 3.622.881,66 129.465,12 3,71% 3,60%. 3,71%
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES FIC MULTIMERCADO 0,00 300.000,00 0,00 302.656,30 2.656,30 0,89% - -

VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII - VLJS11 5.419.774,49 0,00 0,00 5.437.151,10 17.376,61 0,32% - 0,00%
MONGERAL AEGON FI MULTIMERCADO 6.534.490,73 500.000,00 0,00 7.054.412,14 19.921,41 0,28% 0,23% 0,29%
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | - FI EM QUOTAS DE FIP 3.458.155,30 0,00 0,00 3.463.305,66 5.150,36 0,15% 0,27% 0,15%
WESTERN ASSET LONG & SHORT FI MULTIMERCADO 2.712.920,55 0,00 0,00 2.701.146,86 -11.773,69 -0,43% 0,57% -0,43%
BRADESCO H VALUATION IBOVESPA FI ACOES 936.424,30 0,00 0,00 913.819,22 -22.605,08 2,41% 9,93% -2,41%
WESTERN ASSET DIVIDEND YIELD FI ACOES 2.652.960,46 0,00 0,00 2.538.856,73 -114.103,73 -4,30% 11,66% -4,30%
XP DIVIDENDOS 30 FIC AGOES ‘0,00 500.000,00 0,00 477.439,81 -22.560,19 -4,51% 11,62% -6,18%
QUELUZ VALOR FI AGOES 8.446.505,65 0,00 0,00 8.031.194,00 -415.311,65 -4,92% 9,12% -4,92%
WESTERN ASSET VALUATION Fi ACOES 343.808,59 0,00 0,00 326.127,43 -17.681,16 -5,14% 11,75% -5,14%
SANTANDER SELEGAO TOP FIC AGOES 633.649,67 0,00 0,00 503.130,39 -30.519,28 -5,72% 12,87% -5,72%
XP DIVIDENDOS F| AGOES 993.089,68 0,00 0,00 930.664,72 -62.424,96 -6,29% 11,95% -6,29%

Total Renda Variavel -522.409,94 -1,42% 5,11%
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INTERNACIONAL

EUROPA

AGOSTO / 2018

Conforme a agéncia Eurostat, numa segunda estimativa, o PIB da zona do euro no segundo trimestre

de 2018 avango
evolugao foi de

Ja a taxa de des
consumidor, 2,0

Na ata da ultima
nos niveis atuais

A grande preocd
altos e com a pg

EUA

1 0,4% sobre o trimestre anterior. A previsdo era de um avango de 0,3%. Na base anual a
2,2%.

emprego que era de 8,3% em junho, recuou para 8,2% em julho, enquanto a inflagdo do
% em agosto, em levantamento preliminar.

reunido realizada no final de julho, o BCE reiterou que as taxas de juros deverdo permanecer
pelo menos até o verdo europeu de 2019.

pagdo no continente europeu é com a crise turca, pais com inflagdo e desemprego bastante
ssibilidade de que ela se espalhe por outros paises e também afete bancos do continente.

Conforme a segunda estimativa do Departamento de Comércio, o PIB americano no segundo trimestre

de 2018 subiu a
recuperagao nos

Quanto ao merd
postos, quando
nesse patamar ¢
emum ano,am

Em relacdo a tay
meio a economi

taxa anual de 4,2%, no ritmo mais forte em quase quatro anos. O avanco foi impulsionado pela
gastos dos consumidores, nas exportag¢des e no investimento empresarial.

.

ado de trabalho, a criagdo de vagas de trabalho n3o agricola em agosto foi de 201 mil novos
@ expectativa era de 193 mil. A taxa de desemprego, que era de 3,9% em julho, se manteve
m agosto. Ja os saldrios subiram 0,4% em relagdo ac més anterior, acumulando alta de 2,9%
aior desde 2009.

a bésica de juros, o presidente do FED, em pronunciamento, defendeu a alta dos juros em
a forte, o que deve ocorrer em setembro.

Em agosto, se intensificou a “guerra” comercial iniciada pelo governo Trump, com a adog¢do de novas tarifas

sobre as import
AsiA

No Japa
anual de 3%, co
de 2016. Na ind
trimestre.

acOes da China.

b, a economia cresceu mais do que o esperado entre abril e junho, ao registrar uma expansdo
m a recuperacdo dos gastos dos consumidores. Foi a taxa mais forte desde o primeiro trimestre
a, o crescimento do PIB também surpreendeu com a variagdo de 8,2% ao ano, no segundo
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MERCADOS DE

No mer
rendimento de
os emitidos pelg
fecharam o més
valorizou 0,85%

J4 as bolsas inte
3,45% només e
3,03%, registran
doquetodaab

No mercado de
NACIONAL

ATIVIDADE, EM

RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

ado internacional de renda fixa, os titulos do tesouro americano, de 10 anos, que tinham

2,96% a.a. no final de julho, terminaram agosto o com rendimento de 2,85% a.a., ao passo que

governo britdnico rendiam 1,43% a.a. Os emitidos pelo governo alem&o, por sua vez,
de agosto com rendimento de 0,41%. Paralelamente, no més, o délar perante o euro e se
e perante o yen se desvalorizou 0,74%, por exemplo.

rnacionais tiveram em agosto um més de altas e baixas. Enquanto a bolsa alem3 (Dax) recuou

ainglesa (FTSE 100) 4,08%, a do Japao (Nikkey 225)subiu 1,38%, e a americana (S&P 500)
do novos recordes. A Apple atingiu o valor de mercado superior a USS 1 trithdo, valendo mais

blsa brasileira.

rommodities, o petréleo tipo Brent subiu no més de agosto 4,27%.

PREGO E RENDA

Conforme o IBGE, a economia brasileira cresceu 0,20% no segundo trimestre de 2018, em relacdo ao

primeiro, gragas
periodo, a agrop

A taxa de desen
trimestre encert

ao avanco de 0,3% do setor de servi¢os. Enquanto a industria registrou queda de 0,6% no
ecudria ficou estavel. Na base anual o crescimento do PIB foi de 1%.

prego, por sua vez, que era de 12,4% no trimestre encerrado em junho, recuou para 12,3% no
ado em julho, com 12,8 milhdes de pessoas sem trabalho. O rendimento médio real do

trabalhador foi de RS 2.205,00 no final do trimestre.

SETOR PUBLICO

Conforn
bithGes em julhg

e informou o Banco Central, o setor publico consolidado registrou déficit primario de RS 3,4
. Em doze meses o déficit primdrio foi de RS 77,1 bithdes.

As despesas com juros nominais, em doze meses, totalizaram RS 394,5 bilhdes (5,86% do PIB) e o déficit

nominal, que ing

‘A divida brutad
5,18 trithdes (77

INFLACAO

O Institd
Nacional de Pre(

0,09% em agost
ano de 2,85%.

lui o resultado com os juros, foi de RS 471,6 bilhées (7,0% do PIB) no mesmo periodo.

b governo geral {governo federal mais INSS mais governos regionais) alcancou em marco RS
,0% do PIB).

to Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE divulgou que a inflacio medida pelo indice
os ao Consumidor Amplo (IPCA), depois de ter subido em julho 0,33%, registrou queda de
D, @ menor taxa para o més em 10 anos. Em doze meses, a alta acumulada foi de 4,19% e no
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J4 o indice Naci
e acumulou altg

JUROS

Na ata

bnal de Precos ao Consumidor (INPC), ficou estavel em agosto, ap6s ter subido 0,25% em julho

ae 3,64% em doze meses e de 2,83% no ano.

e sua reunido no primeiro dia de agosto, o Copom reconheceu que a incerteza sobre a

conjuntura exige maior flexibilidade da politica monetéria e ndo deu maiores indicacbes sobre quais serdo os

préximos passos em relacdo a taxa Selic.

CAMBIO E SETQR EXTERNO

A taxa de cAmbio dodlar x real, denominada P-Tax 800 encerrou o més de agosto cotada em RS 4,13,

com uma desva

Em julho, as tra
negativo de US4

Os Investimentg
acumularam US
més.

A Balanga Comg
resultado no an

RENDA FIXA

Dos sub
RPPS, o melhor
com alta de 0,44

RENDA VARIAV|

Para o Il
meses. O indice
3,17 bilhdes.

PERSPECTIVAS
MERCADO INTE

Ainda p4
Trump, ao mesn
trabalho, onde 4
promova nova €
movimentos de

orizacdo de 10,13% no més.

hsacOes correntes, apresentaram déficit de USS 4,4 bilhées, acumulando em doze meses saldo

15,0 bilhdes.

s Estrangeiros Diretos — IED apresentaram um ingresso liquido de USS 3,9 bithdes em julho e

S 64,2 bilhdes em doze meses. As reservas internacionais eram de USS$ 379,4 bilhdes no final do

rcial, por sua vez, teve em agosto de 2018 um superdvit de US$ 3,77 bilhSes, o que elevou o

0 para USS 37,81 bilh&es.

indices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos publicos disponiveis para os
desempenho no més de agosto acabou sendo o do D!, com alta de 0,56%, seguido do IRF-M1
1% e do IDKA 2A com alta de 0,10%.

EL

bovespa, a perda no més foi de 3,21%, acumulando, no ano, alta de 0,36% e de 6,61% em doze
encerrou agosto em 76.678 pontos e o ingresso liquido de capital estrangeiro no més foi de RS

RNACIONAL

2rmanecem os temores com os desdobramentos da “guerra” comercial iniciada pelo governo
no tempo em que a economia americana mostra robustez, principalmente no mercado de
taxa de desemprego se encontra nas minimas histérica. E altamente provavel que o FED
levacdo da taxa bdsica de juros, o que, com a inseguranca gerada com a crise turca reforce os
mercado completamente desfavoraveis aos mercados emergentes.
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MERCADO NAC

Como e
por conta das el
eleitoral, o merd

Em relagdo a al
aos fundos de
acompanhado ¢

Para os vértices

ONAL

a de se esperar, a tendéncia € de continuado aumento da volatilidade no mercado brasileiro

keicOes em outubro e das grandes indefinicbes. Como se ndo bastassem as incertezas da corrida

ado externo devera continuar colaborando para esse cenario incerto e volatil.

bcagdio dos recursos financeiros dos RPPS, aconsethamos a manutenc¢do de 15% na exposiciio

investimento em titulos publicos que possuem a gestdo do duration, produto a ser

om a devida atengdo.

médios (IMA-B 5, IDKA 2A e IRF-M Total) recomendamos uma exposi¢io de 30% e para os

vértices de curto prazo, representados pelos fundos DI, pelos referenciados no IRFM-1 e pelos CDB’s a alocagdo

sugerida é de 25

Permanece a 1
investimento e
produtos que er

Quanto a rends
melhora da atiy
empresas €, po
diversificacdo dg
meta atuarial.

Dessa forma, m
2,5% a alocagid
compensagao e
mercado elevam

Para aqueles clig
o teto de investi

Por fim, cabe le

devem contem;

investidores. Ja
devem ser direc

%.

ecomendacdo de que, com a devida cautela e respeitados os limites das politicas de
s exigéncias da nova resolugdo editada pelo CMN, é oportuna a avaliagdo de aplicacdes em
volvam a exposi¢do ao risco de crédito (FIDC e Fl Crédito Privado, por exemplo).

varidvel, continuamos a recomendar a exposicdo méaxima de 30%, também por conta da
idade econdmica neste ano, que ja se refle em um melhor comportamento dos lucros das
rtanto, da Bolsa de Valores e também pelo fato da importincia do produto como fator de
> portfélio, em um momento em que as taxas de juros dos titulos publicos ndo mais suprem a

antivemos em 10% a sugestdo de alocagdo em fundos multimercado e reduzimos de 5% para

em Fll e FIP, respectivamente, dada a pouca disponibilidade de produtos no mercado. Em
tendo-se em vista o potencial de valorizacdo do segmento com a elei¢do de candidato pré-
os a recomendacdo do investimento em agdes de 10% para 15%.

entes gue j& contam com investimento de 5% tanto em Fli, quanto em FIP, recomendamos que
mento em acdes se mantenha em 10%.

mbrarmos que as aplicagdes em renda fixa, por ensejarem o rendimento do capital investido,
blar o curto, o médio e o longo prazo, conforme as possibilidades ou necessidades dos
as realizadas em renda varidvel, que ensejam o ganho de capital, as expectativas de retorno
onadas efetivamente para o longo prazo.

ddes




Sugestdo de Alocacdo dos Recursos — Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prago (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) **
Gestdo dojDuration

Médio Prazo (IRF-M Total, IMA-B 5 e IDKA 2A

Curto Pra
Renda Va

Fundos de|

Fundos Im

o (CDI, IRF-M 1 e CDB)

javel

Acdes

ParticipagOes

obiliarios

70%
0%
0%

15%

30%

25%

30%

15%

10%

2,5%
2,5%

** Aos clientes q

destinado ao. Médlio Prazo.

ue investem em FiDC / Crédito Privado / Fundo Debénture, utilizar como limite maximo o percentual
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ergentes, mais precisamente Turquia e Argentina, sofrem com instabilidade politica e
forcando os efeitos deletérios de incerteza eleitoral no Brasil.

IB do 2° trimpstre de 2018 cresce 0,2% contra o trimestre imediatamente anterior, mostrando que

a recuperacdo| seque lenta. Jd o IPCA de julho variou positivamente 0,33%, refletindo o inicio da

normalizacdo dos precos apos as paralizagbes dos caminhoneiros.

A melhora nos mercados no més de julho ficou
para tras com ¢ retorno da forte turbuléncia
observada no més de agosto. A este movimento,
pode ser atribuidp principalmente as crescentes
incertezas eleitorais aqui dentro e a
intensificacdc dop problemas econdmicos nos
mercados emergentes, cujos os destagues sdo a
Turguia e Argentipa.

Apds longo perigdo de juros baixos nos EUA,
espera-se que com o crescimento forte do PIB,
acompanhado de fedugdes constantes da taxa de
desemprego, hgja continuidade do aperto
monetéric. FEste| movimento, denominado de
normalizac@o da |politica monetdria, tem como
resultado a migracdo de fluxos financeiros
internacionais em direcdoc a economia norte
americana. Sobretudo, capitais financeiros
oriundos de paises emergentes como, por
exemplo, Turquia| Argentina e Brasil. Entretanto,
a fragilidade econdmica e politica destes paises
parece ter acelerado e intensificado este
processo. Na Turquia, a lira turca sofreu forte
depreciagdo em ggosto. Como pode ser visto no
Gréfico 1, a lira turca saiu de 4,91 no dia 31/07
para 6,53 no Ultimo dia de agosto, chegando a
atingir o pico de 6,88 no dia 13/08 apds decisdo
do presidente Dopald Trump de elevar as tarifas
de importacdo de ago e aluminio oriundos da
Turquia; e de declaracbes do presidente turco
contra elevacdo|dos juros em seu pals. Ha
crescente preocupacdo guanto a capacidade do
pais fazer frentqd ao elevado déficit em conta
corrente neste momento de forte saida de
capitais. A Argentina reforga o quadro de

deterioracdo dos emergentes ao apresentar em
agosto taxas de inflagdo anualizadas de mais de
30%. A crise cambial levou mais uma vez a
Argentina a solicitar ajuda financeira ao FML

Grafico 1 - Evolucio Recente das Taxas de
Cimbio da Turguia e da Argentina

TRY/USS
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s T U QLTS Argentina

Fonte: Bloombergy. Elaboragdo: MAL

O peso argentino apds forte depreciagdo entre
maio e julho, teve novo salto em agosto e fechou
o més a 36,88 (peso/US$). Neste ano a
depreciacdo do peso j& ultrapassa 50%. Na
tentativa de conter a forte saida de capitais, o
Banco Central da Argentina elevou a taxa de
juros em agosto para 60% ao ano e solicitou
junto ac FMI a liberagdo de parte dos recursos
financeiros anteriormente aprovados; Q
resultado ainda é de desconfianga por parte do
mercado internacional dado a dificuldade de
aprovacdo de reformas estruturais de dificil
implementacdo na - Argentina.  Todo “este
imbréglio tem afetado o mercado brasileiro. E
isto ocorre ndo apenas pelo fato do Brasil ser
Uma-economia emergente passiva de sofrer com
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Lm  processo eleitoral cuja
nto ao vencedor esta
possibilidade = de
G0 de reformas estruturais

fundamentais parp nossa economia.

Neste sentido, a ihstabilidade em economias, de

certo modo, s
preocupagdo de

milares a nossa, f{raz a
sermos a bola da vez. Néao

obstante, o mercado de juros em agosto ndo s6
devolveu a melhora apresentada em jutho como

as curvas inclinaf
gue havia subido
em agosto em to
p6de observar {
inflagdo implicita
vértices mais lon
CDS de 5 anos
passando de 213
302 pontos ao
padecemos aqui
assola tanto a Arg
observa-se uma
fundamento. A v
agosto reflete exa
processo eleitoral
Contudo, se &

reformas estrutun
ndo muito pop
momento de d
verdade que 1
macroecondmica

am demasiadamente. A bolsa
8,88% em julho, caiu 3,21%
mo dos 76,6 mit pontos. Ja se
ima elevacdo das taxas de
nos contratos de NTNBs nos
os. O risco pals medido pelo
elevou-se consideravelmente,
pontos ao final de julho para
de més de agosto. Nao
da forte crise cambial que
jentina quanto & Turgquia, mas
deterioracdo rdpida deste
blatilidade alta observada em
tfamente o grau de incerteza do
e a piora do cenério externo.
verdade que precisamos de
ais de dificil implementacdo e
slares, principalmente, num
sputa eleitoral, também é
do estamos em situagdo
idéntica a da Argentina e

Turguia. Nosso Balanco de Pagamentos ainda é
bem robusto e o ¢
em conta correnty
A entrada liquida
tido seu fluxo inv

éficit acumulado em 12 meses
= de julho € de 0,76% do PIB.
de capitais, ainda que fenha

ertido de US$ 9,8 bilhdes em

agosto, mais do que paga esta conta. O
resultado disto € que possuimos um grande
estoque de reservas internacionais que atingiu
US$ 379,4 bilhoes em julho, o que nos possibilita
sermos capazes de absorver choques adversos
em condicBes favordveis e bem distintas dos
Nnossos pares.

No que se refere a evolucBo da nossa taxa de
inflacdo, o IPCA desacelerou de 1,26% em junho
para 0,33% em julho, acima da mediana das
expectativas do mercado, de 0,26%. Apesar da
surpresa positiva, 0 movimento representa a
normalizac8o dos precos da economia apds a
paralisacdo dos caminhoneiros. No acumulado em
12 meses a taxa de inflagdo apresenta alta de
4,48%. Os nlcleos permanecem comportados
sem apresentar risco ac cumprimento da meta.
Ja pelo lado da atividade, a economia continua
se recuperando lentamente. O resultado da
producao industrial de junho mostra variacdo
positiva de 12,9% na comparacao interanual e
3,3% em relacdo ao més imediatamente
anterior. Portanto, recuperando, em grande
parte, as perdas de maioc. Movimento similar
pbde ser observado nas vendas do varejo, tanto
no conceito restrito quanto ampliado. O
desempenho da atividade no segundo trimestre
pode ser sintetizado pelos dados do PIB, que
apresentou elevagdo na margem de 0,2% (para
mals detalhes ver Box).

Sendo assim, o més de agosto foi de elevada
volatilidade, refletindo o quadro de incerteza
eleitoral e a piora do cendrio externo.
Internamente, os dados de inflacdo e producéo
seguiram como previstos, ndoc adicionando
pressao extra sobre o cumprimento meta de
inflacdo para o ano.

stre de 2018 Cl‘;gsc'im:_ehtoi!.entﬁ

nanda, YoY (em %) ,

81

. mongeralaegon.com.br

+55 (21) 3722-2338




Indicadore

Crescimento do PI

&

Macroecondmicos

7.25%

™ a8 " Desde o PL Atuali Pl na Data de
Ago/18 Ana 12 24 36 Inicio | PL. Médio 12M: | estratégia? Imcm
29% | 3,76%  640% . 2070%  3860% 91,79% 157736
51,08% 86,06%  93,64%  105,08% 10541%  99,18% 125,990
'70_,14'%: : ,_2,43% 4, 93" 19,3804 40 96% 51,861
.. 5633% 72 16% 98,22%  111,84% 103,83% 57. 957
Loke 4% as0% nd nd o 7.80% ¢ 18321
40,15% 67,27% 93,05% 11.302
™ " " Desde o PL Atualt PLna Data de
Ago/18 Aro 12 24 36 Inicio | PL Médio 12Mll estratégia* Inicio
a3e% 701% 2042% a7 70% 15499 ¢ i3
100,90% 102,60% 103,64% 102,96% 103,11% 104 336
: 4,68% 7,23% :.20,77%  38,35% . 106
115,86% 107,95% 105,80% 10542% ' 104,72% 104,26% 104.114
1,70% 0 3,08% :.19,05%  48,36% .
-1,34% -1,48% -1,71% -3,21% -8, 51% 50.437 i
. A s Desde o PL Atual? PL na Data de l
Ano 12 24 36 Inicio PL Med:o 12pM1 estratégia® Inicio
360% 45T g A5 98% I 51aT%
-0,47% -4,09% -5,02% -13,29% -15,90% 4,83%
CDI 0,57% 4,32% 6,83% 19,70% 36,62% - -
IMA-B -0,45% 3,04% 4,57% 20,76% 51,57% - --
IPCA + 5,00% 0,45% 6,38% 9,47% 17,74% 34,73% -- -
Délar (PTAX) 10,13% 25,01% 31,40% 27,62% 13,40% -- --
Ibovespa -3,21% 0,36% 8,25% 32,43% 64,46% -- -
18rX-100 -3,13% -0,08% 7,35% 31,46% 61,88% -~ --
Notas: 1) Unidade: Milhares de Reais.
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RESENHA

No Brasil, o IP
sinalizam que a

No Brasil, o IP(
recuou 0,09%, s
apresentado alt
agosto de 4,5%
alimentacdo e b
-0,34%), assim g
que essa desace
més de ma'io, en
dado de agosto

SEMANAL E PERSPECTIVAS

CA apresentou deflacdo em agbsto. No cendrio global, os indicadores de confianca
atividade segue em expanséao. '

CA de agosto apresentou variagdo levemente abaixo do esperado. No més, o IPCA
urpreendendo a nossa expectativa (-0,01%) e a do mercado (0%). Em julho, o IPCA havia
a de 0,33%. Em 12 meses, o IPCA manteve a trajetéria de queda, cedendo entre julho e

para 4,2%. Entre os grupos, destague para a desaceleragdo na margem do grupo

ebidas, que entre julho e agosto acentuou o movimento de deflagdo (de -0,12% para
omo para o grupo transportes-que desacelerou de 0,49% para -1,22%. Vale mencionar

eragdo comporta o efeito da dissipagdo do choque altista de pregos ocorrido no final do

n decorréncia da paralisagdo no setor de transporte de cargas. Em termos qualitativos, o
sugere que a inflagdo seguird bem comportada nas préximas leituras. Enquanto o IPCA

de servicos desacelerou de 3,5% para 3,3% em termos anuais entre julho e agosto, a média dos nticleos

de inflacdo se n
notamos uma a
benigna parao g

anteve em 3%. Com relacdo aos itens sensiveis ao repasse da desvalorizacdo cambial,

releracdo comedida até o momento. Diante desse cendrio, mantemos uma perspectiva
omportamento dos precos nesse ano, com alta de 4,1% do (PCA.

Brasil -IPCA 12 meses

8,00% 4 5 an;

3,00% 4,5%

4.48%

4000

3,00% -

Fonte: IBGE, BRAM
Em julho, a prod
a PIM contraiu {
termos anuais, a
que projetdvam
margem, resultd

ucdo industrial (PIM) surpreendeu com desempenho melhor que o esperado. No més,
,2% na margem, superando a nossa expectativa e a do mercado, ambas em -1,4%. Em
expansdo da industria entre junho e julho acelerou de 3,4% para 4,0%. Em relagio ao
DS, @ surpresa concentrou-se na producdo de bens intermedidrios que cresceu 1% na
do do forte crescimento da produgdo de petrdleo, produtos quimicos e materiais
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rsentaram expansdo de 1%, 4,3% e 0,9%, respectivamente. A producdo de bens duraveis,

piu 0,4% na margem. Por fim, a produgdo de bens de capital recuou 6,2%, indicando que
inda deverdo se recuperar lentamente no terceiro trimestre, ap6s contracio de 1,8% no
. A produgdo industrial de julho coloca um viés positivo para a projecdo do crescimento
trimestre que se situa em 0,4% na margem.

Brasil - Pmtﬁ@a Industrial
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Fonte: IBGE, BRAM

O saldo comercial
(USS 4 bilhdes).
importa¢des. No a
de 2017 (USS 48,1
em termos anuais
crescimento de 20
34,8%, contando ¢
aumento na conta
beneficio tributari

medida, a soma da

arcabouco, coloca

saldo comercial red

foi superavitario em USS 3,8 bilhdes em agosto, abaixo da expectativa do mercado
resultado foi composto de USS$ 22,6 bilhdes em exportacbes e USS 18,8 bilhdes em
no, o saldo é positivo em USS$ 37,8 bilhSes, abaixo da soma obtida entre janeiro e agosto
bilhdes). Em 12 meses, o saldo comercial é positivo em US$ 56,7 bilhdes. Na comparacio
a média das exportagdes nos Gltimos trés meses expandiu 11%, com destaque para o
4% das exportagbes de bens basicos. No caso das importacdes, houve o incremento de
om um aumento de 146% nas importagdes de bens de capital em virtude do expressivo
de plataforma para extragdo de petrdleo. Lembrando que em julho o governo concedeu
o para empresas que nacionalizassem bens em subsididrias no exterior. Diante da
s importacdes de plataforma de petrdleo em julho e agosto é de USS 5,3 bilhdes. Nesse
mos um viés de baixa para a nossa projecdo de superdvit de USS$ 59,1 bithdes, apds o
orde de USS 67 bilhdes em 2017.

Brasil - Balanca comercial {12 meses)
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Fonte: MDIC, BRAM
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No cendrio internacional, o indicador de confianga da industria global acelerou em agosto, com a

economia norte-a
de 53,6 pontos pd
pontos). Até o m
tendéncia de desa
voltou para o -seu
grupo, o descolam
atingiu a marca d
desacelerou de 55
cedeu de 51 ponto
PMI chinés {de 51
pontos), Turquia {d
a piora no indicad
crescimento forte
no qual a economi
implica mudanca n
frente a outras mo

J

mericana liderando os ganhos. Entre julho e agosto, o PMI da inddstria global subiu
ra 54,3 pontos, indicando que a atividade global segue em expansdo {acima de 50
bmento, a média do terceiro trimestre se encontra em 53,9 pontos, mantendo a
celeragdo frente ao trimestre anterior (54,1 pontos). O PMI dos paises desenvolvidos
maior patamar desde fevereiro desse ano, alcangando o nivel de 57,5 pontos. Nesse

lento entre EUA e Zona do Euro tem chamado a atencdo. Em agosto, o ISM nos EUA

e 61,3 pontos, o maior patamar desde maio de 2014. Na Zona do Euro, o PMI
1 para 54,6 pontos, o menor nivel desde novembro 2016. Nos emergentes, o PMI
s em julho para 50,9 pontos em agosto, a despeito da leitura ligeiramente methor do
2 para 51,3 pontos). Nesse caso, a piora do PMI na Africa do Sul (de 51,5 para 43,4
e 49 para 46,4 pontos) e México (de 52,1 para 50,7 pontos) foram fundamentais para
r agregado dos emergentes. Embora o PMI global ainda sugira a manutencdo de um
a economia nesse ano (acima de 3%), essa manutengdo ocorre a partir de um cendrio
b dos EUA acelera, enquanto Zona do Euro e emergentes perdem forca. Essa dindmica
p comportamento dos ativos, se traduzindo especialmente no fortalecimento do délar
edas.

57,5

543

. 522
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Fonte: Bloomberg, BRAM

Na préxima seman
julho na quinta-fei
Europeu {BCE) na g
investimento) e infl

p, o calendario de eventos no Brasil contempla a divulgacdo das vendas no varejo de
ta. No cendrio internacional, teremos como destaque a reunido do Banco Central

inta-feira, além da divulgac¢do dos dados de atividade na China (Inddstria, comércio e

acdo nos EUA.
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: Taxp de Cambio (BRL/USD) Taxa de Juros {DI 2021}
4’26 fiteraorrnis terr s 18‘53 e D s s rersn by
4 8 A0l 070 000900 9 ety | 458 PODSIR ze ih s,
8 8 9,95
388 2,58
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MERCADO DOMESTICO
Nivel Variagdo
6-set Semana Més Ano
aal {R$/USS) 4,12 0,7% 1,6% 24,4%
DS Brasil 5 anos 286,46 -14,74 ~15,58 124,49
‘axa DI Jan 2021 {%) 9,95 0,00 0,14 0,89
axa DI Jan 2025 (%) 12,38 0,08 0,27 1,94
axa NTN-B 2019 {%) 3,09 0,30 -0,26 0,44
‘axa NTN-B 2050 {%) 5,93 0,12 0,12 0,47
bovespa® 75.584 -1,07% -1,43% -1,07%
BX2 31,178 -0,91% -1,31% -1,39%
MERCADOS INTERNACIONAIS
Moedas' Commodities
Cotagdo Varlagio Cotagio Varlagio
Geset Wés Ano 656t Semana Més Ano
Délar {indice DXY) 95,1 0,4% 0,09 3,.2% CRB {Us3) 409,9 -0,3% -0,4% -5,2%
Euro {USDJEUR) 1,162 0,4% 0,2% 3,2% CRB {R$)} 1.699,4 0,8% 1,8% 5,7%
tibra {USD/GBP) 1,203 0,60% 0,2% 4,3% Petrdlen BRENT {US$/bbl.) 76,4 -1,7% -1,3% 14,3%
Tene - Japdo JPY/USD) 110,8 0,16% -0,2% -1,7% Winério de Ferro 68,3 1,7% 1,7% A,2%
Renminki - China (CNV/USD) 6,84 0,13% 0,1% 5,1% Ouro (USS) 1.199,8 0,0% 0,1% 7,9%
PPeso Chileno(CLP/USD) 689,3 1,62% 0,9% 12,0% Soja {US$§/bu.) 829,8 1,3% 04%  -12,8%
‘Paso Mexicano (IMXN/USE) 19,3 1,05% 1,2% -1,8% Milho (USS$/bu.} 351,5 3,1% 0,1% 0,2%
‘Paso‘Colombiano {COP/USD) 3,085,7 1,7% 1,2% 3,3% Trigo (US$/bu.) 488,0 -3,9% -5,9% 14,3%
56f Peruanc (PENJUSD) 3,3 0,4% 1,0% 2,6% Agicar (US$/bu.) 10,8 2,2% 19%  -28,8%
Juros Bolsas?®
Cotagio Varlagio Cotaglio Varagio
G-set Més Anc G-set 5 Wés Anio
Libor USD 3m (%) 2,32 0,44 0,39 0,62 S&P 500 Index 28749  091%  092%  7,53%
Libor EUR 3m (%) 0,32 0,00 0,00 0,01 VIX 14,8 1,26 1,93 3,75
Titulo 10 anos EUA {%) 2,87 1,80 1,30 047 Bolsas Europeias {(MSCH) 126,5 -2,53%  -1,69%  -3,73%
Titulo 10 anos Alemanha (%) 0,36 0,90 2,80 0,07 Bolsas LATAM {MISC1) 23804  -2,43%  -3,40%  -15,84%
Nikkei 225 (Jap&o) 224879  -1,67%  -1,65%  -1,22%
Dados atualizados as 16:00 Shangai {China) 2.818,6 -1,69% -1,24%  -18,62%
(1} VarlagBes negatlvas significam valorizagéo em relaglio ao délar
(2} Indices aclondrios medidos em myoeda local
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CALENDARIO E PROJECOES
Data Evento

Pais Periodo BRAMI  Consenso Anteri

06:00 de Sentimento Esondrmios . Euro 4 ~11,10
a7:00 Oanﬁa 4 do Pegquens Empresdrio - NFB EUA

- 107.50

05:00  ProdugSe Industriel [W/M 5.6 Z.bar0 | Ml - 40.30% 0.70%

- 0.75% 0.75%
- 0.00% 0.00%
-0.30%

ag:tb Reonido POE - Taxs de Joros

G845 Heanibe BCE - Taxs de luros

0900  Yendas no Varcio IM/NVG

$9:30 Preyos o0 Convemidor - TP {M7M}
V@nﬂm Vareju asa)

T 0.51%

o800 GO MM Brasil Bek

U530 Vemndss vo Yarclo NIV} EUa Ao - .50 a.50%

W15 Prodoegia ndastis! (MM a5) , Eua g0 - 0.40% 0.10%

W5 UtilizegSio g capadidade instulads EUA Azo - 78.30% 78.10%

Projegdes Macroecondmicas - BRAM ,
2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB (% ao ano) 3,0% 05%  -3,5% -3,6% 1,0% 1,2%
Taxa de Inflagdo - IPCA (% a.a.) 5,91% 6,41% 10,67% 6,29% 2,95% 4,1%
Taxa de Inflagdo - IGP-M (% a.a.) 5,5% 3,7% 10,5% 7,2% -0,5% 8,1%
Taxa Selic {final do ano) 10,00% 11,25% 14,25%  13,75%  7,00% 6,50%
CDY Acumulado no ano 8,06% 10,82% 13,26%  14,19% 9,83% 6,56%
R$/USS média do ano 2,16 2,35 3,33 3,48 3,19 3,59
R$/USS final do ano 2,34 2,66 3,90 3,26 3,31 3,80
Variagdo cambial ng ano 14,6% 13,4% 47,0% -16,5% 1,5% 14,9%
Exportacdes {USS bilhdes) 242,0 225,1 1911 185,2 217,8 230,2
Importagdes (US$ bjlhes) 239,7 229,2 171,4 137,6 150,7 171,1
Balanga Comercial {US$ bilhdes) 2,3 -4,1 19,7 47,7 67,1 59,1
Balango em Conta-Corrente (US$ bilhdes) -81,2 -104,0 -58,9 -23,6 98 12,6
Balang¢o em Conta-Corrente (% do PIB) - -3,4% -4,4% -3,3% -1,3% -0,5% 0,7%
Superavit Primaério (£ PIB) 1,8 -0,6 -1,9 -2,5 -1,7 -1,9
Divida Liquida (% PIB) 30,5 32,6 36,2 45,9 51,6 53,9

Divida Bruta (% PIB) 51,5 56,3 66,5 69,5 74,0 76,0
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OS EXCELENTES >>> Perspectivas

Mudancas de cenario

Enquanto g segundo semestre de 2017 foi de retornos positivos para agées e
renda fixa, no primeiro semestre de 2018 o cendrio foi diferente

mercadode fundosdeinvestimento

teve dois momentos claramente
distintos na comparagdo entre

0 segundo semestrg de 2017, quando o
otimismo’ predomirnou diante da queda
da Selic e da expecfativa de retomada da
economia, e o primeiro semestre de 2018,
quando a volatilidade cresceu com a greve
dos caminhoneiros e p indefinicdo eleitoral.
Nesse ambiente, § Bradesco Asset Ma-
nagement (Bram) conseguiu se destacar,
sendo a gestora cony o maior niimero de
fundos verdes. De umn total de 649 fundos
analisados, dos quais|220 receberam a clas-

" Jtaii Asset vem em

sificacdo verde, a Bram cravou 39 verdes.

28 fundos verdes, e

segundo lugar, com
BB DTVM vem em

terceiro, com 12 fundos verdes. A gestora
do Bradesco tambén figurou na lideranca

- nas trés categorias dejfundos analisados no

levantamento, renda fixa, multimercados e
renda variavel.

Na renda fixa a Bram obteve 15 fundos
verdes, seguida pelofItad com 12 e pelo
Santander com 7. Nos multimercados a
Bram e o J Safra emppatam na lideranca,
com 5 fundos verdes cada, seguidos por
Itani e Ibiting, cada unj com 4, e XP com 3.
Na renda varidvel a Bram teve 19 fundos
classificados como verdes, seguida pelo Itati

~com 12 e BB DTVM [com 5.

0 superintendenté de renda varidvel
da Bram, Marcelo Ngntes, afirma que de

" forma geral os fundoq de agBes da gestora

vem pegando carona, desde o segundo
semestre de 2017, na ﬁerform‘ance positiva
que a bolsa brasileirajcomo um todo teve
ao longo desse periodo. “E dificil apontar
um setor ou papel especifico que tenha se
destacado, porque todp 0 mercado subiu”,
afirma o especialista, gue lembra do setor
financeiro como wm spgmento que trouxe
retornos expressivos para as carteiras dos
fundos da Bram.,

Classificacao

Quantos
Excelentes {verdes) 220
Adequados (amarelos) 222
Insuficientes (pretos) 207
Total de fundos analisados 649

Nantes chegou ao Bradesco emmaio deste
ano para ocupar o cargo que ficou vago apds
Ricardo Almeida, que respondia pela drea de
renda vari4vel, ter sido promovidoa CEO da
asset. Antes da Bram, Nantes estavana Ventor
Investimentos e acumula passagens também
por Ashmore Group e Black River Asset.

J&aolongo doprimeiro semestre de 2018,
embora o Ihovespa tenha chegado a bater
o recorde histérico de 87,6 mil pontos em
meados de fevereiro, as incertezas politicas
e econdmicas, tanto locais quanto interna-

* cionais, puxaram o indice para a faixa dos

72,7 mil pontos ao final de junho.

Com a valorizagdo de 16,98% do dolar
frente ao real de janeiro a junho de 2018, os
papéis dasempresas que sebeneficiamdessa
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Divulgagéo

NANTES: Suzano foi destague no 1518

Tipo Quantos
Renda Fixa 250
Multimercados 192
Acbes 207

649

Total de fundos analisados

valorizagdo foram os que mais agregaram
retorno aos portfélios de acdes da Bram,
diz Nantes. O gestor cita como exemplo as
acBes da Suzano, que subiram 141,77%.

" ConservADORISMO — Na Ital Asset, o
gestor de carteiras Rodrigo Noel afirma
que, dado o bom desempenho apresentado
pela bolsa como um todo, taambém tem
dificuldade para apontar umn papel ou setor
especificoquetenhasedestacadonosegundo
semestre de 2017.

Ja em 2018, apds um primeiro trimestre
de ganhos para a Bovespa, a asset passou
a adotar uma postura mais conservadora
por entender que 0s pregos ndo estavam

. em patamares muito atrativos. A mudanca

da percepgéo de risco se refletiu em fundos
commaioralocagdo em caixa, privilegiando
acdes de empresas de melhor qualidade e
menoresniveisde alavancagem frenteaseus
pares. “Também fizemosalgumas operagdes
de opgdo de venda paranos protegerde uma
eventual realizagdo”.

SeTor1AIS—A BB DTVM, porsuavez, se
destacou pormeio de seus fundos setoriais. O
diretor Carlos Andréressalta que muitosdos
papéis que compdem os fundos selecionados
sebeneficiaram da desvalorizaciio cambial,
como foi o caso de empresas exportadoras
dos setores de siderurgia, agronegécio,
consumo, bens de capital, petroquimico e
papel e celulose.

Sobre o fundo excelente da BB DTVM




VAWM - 9

NOEL: maior alocacdo em caixa no 2T18

estrutura, Andrélembra qyemuitas delas sio
exportadoras, ou represeritantes dos setores
de utilities, como energia, saneamento,
telecom e imobilidrio.
O diretor destaca ainda gue papéis de em-
presas do ramo tecnoldgico negociadas no
Brasil via BDRs, como Appel, Amazon, JP
Morgan, Visa, Berkshire Hathaway, Twitter,
Netflix e HP, também trouxeram ganhos
relevantes, tanto pela valorizagdo dos ativos
como pelo comportament¢ das moedas.

que investe em papéis de )'[mpresas deinfra-

Juros — Sobre a gestdojativa em renda
fixa, 0 economista-chefe de Bram, Marcelo
Toledo, lembra que no se.l;undo semestre
do ano passado os fundos |da casa tiraram
proveitodo fechamentodastaxas, apostando
que em funcdo da inflacio ancorada e reto-
madatimidadaeconomiaaSelic continuaria
a cair. “Sdo fundos que tem| como objetivo
capturar surpresas para baiko na inflagéo,
com posi¢des vendidas em inflacdo impli-
cita”, fala o especialista.

No ano passado, recorda o economista-
-chefe da Bram, a asset optoujpor se posicio-
nar principalmente nos vértices mais longos
da curva de juros, que sdo os jue mais tiram
proveito do fechamento das taxas, enquanto
em 2018 as incertezas no horjzonte fizeram
.COIm que 0s gestores encurtassem O prazo
da carteira,

J4 o diretor da BB DTVM, Carlos André,

- recordaqueacasaadotoucompestratégiase
posicionar somente nos vérticgs mais curtos

Gestor <+

Vind :

2194 Total
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da curva de juros, que, de acordo com o
especialista, embutiam um prémioacimado
queagestoraconsideravajusto. Nos juros de
‘prazos mais longos, por outro lado, a asset
do BB entendia que os riscos no horizonte,
como a incerteza eleitoral e a questdo fiscal,
néo compensavam o rendimento oferecido.

Durante o segundo trimestre de 2018,
prossegue o diretor da BB DTVM, a greve

| Mulfovest

Schroder -
| Garde Asset

dos caminhoneiros e a expectativa frustrada
de parte do mercado por um dltimo corte .
da Selic, além dos riscos de uma guerra
comercial e uwm aperto monetario acima do .
inicialmente previsto nos Estados Unidos,
causaram urna abertura dos juros que pre-
judicou arentabilidade dos fundos. “Apesar
dessa turbuléncia mais recente, ndo altera- -
mos nossa viséo para o mercado, até porque
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entendemos que os rujdos que causaram a
volatilidade ndo foramjpor conta de mudan-

. ¢as nos fundamentos gconémicos”.

Quanto & atuacfo dq Itad Asset na renda
fixa nos doze meses encerrados em junho,

Rodrigo Noel diz-que
pares, vinha com uma
para o desempenho dd
dois anos que se este]

em linha com seus
visdo mais otimista
s ativos nos dltimos
ndeu até o inicio de

2018. Nesse periodo, posictes emativos pré-

-fixados nos vérticesm
de juros prevaleceram
tirando proveito do cig

OgestordaItati Asse
aandlisedasposicdesd
tém papel importanten,

édioelongodacurva
dentro do segmento,
1o de corte na Selic.
it lembra também que
bs outros investidores
hs estratégias da casa.

“Notamos que o mercadoestava comalta ex-

posigioaostituloslong
uma posicio fora do

s, e preferimosadotar
"ONSENso, UM pouco

mais defensiva, o que acabou se mostrando

muito bom no perioda
que tivemnos entre mai
Segundoele, a gestoraa
da aversdo ao risco par
o0 bom desempenho no

CoMBINAGOES — En
multimercados, o eg
Bram, Marcelo Tole|
carteiras combinaram

de aversdo ao risco
b e junho”, diz Noel.
)proveitou 0 aumento
A realizar lucros ap6s
s meses anteriores.

| relacdo aos fundos
onomista-chefe da
o, explica que as
posicoes de renda

variavel em empresa$ exportadoras com

operaces ‘long short’| que independemde  J4em 2018, com a deterioragdo nas estima- ~ vendidas em bolsa, em especial no segundo
um desempenho positivo da bolsa, e ainda  tivas, essas posi¢Bes perderam espago para  trimestre, periodo no qual o Ibovespa teve
com estratégias de gestio ativanarendafixa  estratégias ‘long short’ e renda fixa, conta  desvalorizago de 14,76%. “Na parte de
e alguma alocacdo emjmoedas. o especialista. renda fixa dos multimercados, tinhamos

Toledo nota que, de julho a dezembro do Rodrigo Noel, da Itai Asset, lembra que  posigOes aplicadas e viramos a méo para
ano passado, as posi¢des direcionais em  além de combinar empresas exportadoras ~ posigBes tomadas, apostando na alta das
renda varidvel predomlinaram nas carteiras ~ comestratégias ‘longshort’egestdoativade  taxas de juros”, afirma Noel.

]

Para entender o ranking

Al FUNDOQS EXCELENTES >>> Perspectivas

Retorno e volatilidade

Por conta da forte valorizagio da bolsa
nos tltimos meses, explicada em parte
pela expectativa de retomada da econo-
mia mas também pelo fluxo de entrada
de novos investidores no segmento, os
fundos de renda variavel foram o grande
destaque em termos deretornos ajustados
ao risco no periodo, diz o diretor comer-
cial da Morningstar, Pedro Faria.

No entanto, embora tenham sido os de
maior retorno, os fundos de acdes também
foram os que apresentaram osmaioresniveis
de volatilidade. O risco médio dos fundos
de agGes livre foi de 17,87%, enquanto nos
multimercados livres, que contam com
a exposicdo em renda fixa para reduzir a
volatilidade, o risco ficou em 6,38%. Janos
fundos derenda fixa, o riscomédio foi ainda
menor, oscilando entre 1,5% e 2%, mas
com um retorno também bem abaixo em
comparagio com as outras duas categorias.

Segundo Faria, os fundos de renda
fixa que no passado recente entregavam
retorno na casa dos dois digitos, perderam

muito dasuaatratividade comaquedados
juros e a fuga do investidor par utos
de mais risco. “Os fundos de renda fixa
tiveram um retorno médio na casa dos
7%, proximo ao CDI”, afirma o diretor
_comercial da Morningstar. '
Os fundos que aparecem neste ranking
foram analisados pela Morningstar, tima
dasmaioresempresas domundonadreade
pesquisade investimento. Comsede em27
pafses, t8m em seusisoftwares e sistemnas
de pesquisas fundos de praticamentetodos
os paises do mundo. Para esta edicdo,
utilizamos apenas os fundos voltados aos
investidores institucionais locais, sejam
fundos de pensdo ou RPPS. O periodo
de andlises s3o 12 meses, encerrados em
30 de junho, e o critério de classificagio é
uma soma do indice de sharp, valendo %5
do resultado final, com retorno absoluto,
valendo %. Os melhores fundos recebem
o seloverde, os medianos o selo amarelo e
osinsuficientes oselopreto (veros critérios
no quadro “Para entender o ranking”).

dos multimercados, dada a expectativa na
época de crescimento robusto da economia.

renda fixa com moedas, os multimercados
também se valeram bastante de posicGes

Este ranking analisa apenas fundos diredonados & inves-
tidores institudonais, @ partir das indicagGes dos préprios
gestores, sequindo critérios estabeleddos pela revista
Investidor Institudonal. Os critérios, a partir dos quais os
gestores dedaram os fundos que devem ser analisados,
siio os seguintes:

1 - S6 devem ser dedarados [fundos condominicis, ele-
giveis para aplicacdes de fundos de penstio ou RPPS
(Res.3792, Res.3922) ou Multimercados Estruturados;

2 - 56 devem ser dedarados fundos com pelo menos 12
meses de cotcs e patriménio liguido de RS 10 milhdes na
duta de 31/12/2017,

3 - Mo devem ser dedarados fundos exdusivos ou més-
ter, nem fundos imobilidrios, FIDCs ou FIPs;

4~ 0 ranking agrupou os fundos segundo as dasses An-
bima, mas por uma questdo operadonal juntou algumas
dusses de moltimercados com orientacbes proximas e ni-
mero muifo pequeno de fundos numa mesma categoria;
5 — A dussificagio foi feita pela empresa Morningstar
andlisando ¢ desempenho de 1 ano, na dota de XX/
XX/2018, dos fundos dedarados;

6 — Os benchmarks usados por Morningstar siio infor-
mados ao lado de coda dosse de fundos, sendo os mais
comumente usados pelo mercado.

7 — Morningstar fez a andlise dos fundos usando sua
propria base de dados, ponderando o desempenho dos
fundos por Sharpe {2/3 de peso na dassificacéio) e por
Retorno Absoluto (1/3 de peso na dassificactio). Assim,
entre dois fundos com Sharpe idéntico, o de maior Retor-
1o Absoluto recebe uma melhor dossificacdio.

8 — Os fundos do terdl com methor desempenho em cada
dusse analisada foram considerades Excelentes e recebe-
ram a cor Verde; os fundos do terdl com desempenho in-
termedidrio foram considerados Adequados e recebieram o
tor Amarelu; e os fundos do terdl com desempenho inferior
foram considerados Insufidentes e receberam a cor Preta,
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