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S M ' o INVESTIMENTOS INTRODUCAO

O Relatério de Gestao de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do
Municipio de Antdnio Carlos foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos com o objetivo de
apresentar de forma detalhada as informac®es relativas a carteira de investimentos do RPPS e, assim,
auxiliar em seu processo de Gestdao nas decisdes mais importantes. As informacdes utilizadas neste
relatério sdao obtidas pelos extratos oficiais das institui¢des 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 econOmicos do més.

Este relatério foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos, para uso exclusivo do IPREANCARLOS, 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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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

| FUNDOS DE RENDA FIXA | [ 98.4% | | 25.016.873,.21| | 24.660.820,64
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 15,4% 3.914.555,31 O 3.892.564,19

BB Previdenciario IPCA 1l Titulos Publicos 3,6% 926.709,57 920.307,59

BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos 11,6% 2.944.393,91 2.923.602,30

BB Previdenciario VII Titulos Publicos 2,7% 677.422,47 672.393,35
BNY Mellon Credit Master 0,0% 7.778,31 7.973,54
BNY Mellon Virtual Credit Yield 0,0% 9.795,15 9.869,63
Caixa Brasil Referenciado 4,4% 1.114.670,30 1.108.864,26
Caixa Brasil Titulos Publicos 2018 | 5,4% 1.385.015,10 1.375.353,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 Il 3,5% 880.635,00 871.483,20
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 51,8% 13.155.898,09 © 12.878.409,58

| FUNDOS DE RENDA VARIAVEL | [ 05% || 126.469,49| | 119.503,93|
Caixa Acoes Infraestrutura 0,2% 58.176,29 55.790,86
Caixa Small Caps Ativo 0,3% 68.293,20 63.713,07

| CONTAS CORRENTES | [ 11% | | 275.642,77| | 369,37
Banco do Brasil 0,1% 38.113,48 318,37
Caixa Econdmica Federal 0,9% 237.529,29 51,00
TOTAL DA CARTEIRA 100% 25.418.985,47 24.780.693,94

Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Antdnio Carlos - SC

ATIVOS DEZEMBRO NOVEMBRO Distribuigdo da Carteira

Por Segmento

Fundos de Renda Fixa 98,42%
M Fundos de Renda Variavel 0,50%

Contas Correntes 1,08%

Por Institui¢cdo Financeira

Banco do Brasil

33,44%

Caixa Econdmica Federal 66,49%

Macroinvest 0,07%

) Entrada de Recursos & Nova Aplicagdo

¢) Saida de Recursos Resgate Total

Obs.: O saldo atual dos fundos BNY Mellon Virtual Credit Yield e BNY Mellon Credit Master foi calculado multiplicando a cota do dia 29/12/2017 pela quantidade de cotas que o Instituto possuia no

ultimo extrato enviado.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

ANALISE DE RENTABILIDADE

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO B nowmes J noano  Wem2s2pias Uters Rentabilidade Durante o M&s (Evolugdo Diéria) |

| FUNDOS DE RENDA FIXA | Bench | [Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta | [Rent. % | % Meta |
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,56 75% 10,86 133% 11,02 133%
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos IDKA IPCA 3A 0,70 94% 11,86 145% 12,20 147%
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos IPCA + 6% 0,71 95% 9,30 114% 9,43 114%
BB Previdenciario VII Titulos Publicos IMA-B 0,75 100% 12,14 148% 12,53 151%
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,52 70% 9,94 122% 10,11 122%
Caixa Brasil Titulos Publicos 2018 | IPCA + 6% 0,70 94% 2,99 37% 3,10 37%
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IlI IMA-B 1,05 141% 7,52 92% 7,96 96%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,57 76% 10,93 134% 11,10 134%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL Bench | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta
Caixa Ag¢des Infraestrutura Sem bench 4,28 573% 23,75 290% 27,17 328%
Caixa Small Caps Ativo SMLL 7,19 963% 49,07 600% 52,10 630%

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

BENCHMARKS
PRINCIPAIS INDICADORES Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta | | Rent. % | % Meta

IMA Geral
IMA-B
IRF-M
Ibovespa
IBrX
IBrX-50
META ATUARIAL - INPC + 6 %

0,54
0,88
0,83
1,24
6,16
6,35
6,20
|| 075

72%
118%
111%
167%
824%
850%
830%

9,95
12,82
12,79
15,20
26,86
27,55
26,82

|| 818

122%
157%
156%
186%
328%
337%
328%

10,12
13,29
13,94
15,36
30,17
30,82
30,10

|| 827

122%
161%
169%
186%
365%
373%
364%

1,5%

1,0%

0,5%

0,0%

-0,5%

-1,0%

= Carteira 0,64%

IMA-B 0,83%

= |MA Geral 0,88%

CDI 0,54%

| =— Meta 0,75%
1 //
30 4 6 8 12 14 18 20 22 27 29
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

\ FUNDOS DE RENDA FIXA \ \ 1.245.640,16| 251.722,16| 214.168,71| 168.243,09| 163.547,50| 140.720,2s| 151.345,57\ \ 2.335.887,47\
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 178.470,72 35.519,10 31.203,90 26.554,57 23.045,29 22.644,80 21.481,18 338.919,56
BB Previdenciario IPCA Il Titulos PUblicos 50.377,25 20.572,37 7.865,75 7.300,67 7.449,61 776,15 6.401,98 100.743,78
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos 130.223,19 13.169,56 27.769,75 14.766,57 25.597,63 23.821,84 20.791,61 256.140,15
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M - - - 7,38 - - - 7,38
BB Previdenciario VIl Titulos Pdblicos 36.474,93 16.603,47 6.563,09 5.794,36 4.461,40 330,01 5.029,12 75.256,38
BNY Mellon Credit Master (9.004,64) 199,97 31,09 40,43 35,74 35,37 (195,23) (8.857,27)
BNY Mellon Virtual Credit Yield (1.125,43) 86,08 57,55 518,54 69,06 38,78 (74,48) (429,90)
Caixa Brasil Referenciado 57.822,50 8.417,84 8.550,83 6.902,10 7.166,45 6.114,25 5.806,04 100.780,01
Caixa Brasil Titulos Publicos 2018 | 59.159,56 5.413,80 12.893,84 6.690,60 11.713,80 11.197,20 9.662,10 116.730,90
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 Il 49.978,76 24.920,00 9.031,00 9.618,00 5.273,10 (493,50) 9.151,80 107.479,16
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 693.263,32 126.819,97 110.201,91 90.049,87 78.735,42 76.255,38 73.791,45 1.249.117,32
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL \ \ 11.072,74 7.102,85 7.911,91 5.045,63 144,78| (4.598,31)| 6.965,56\ \ 33.645,16
Caixa Acbes Infraestrutura 2.805,89 2.854,10 2.789,75 2.262,09 985,12 (2.917,85) 2.385,43 11.164,53
Caixa Small Caps Ativo 8.266,85 4.248,75 5.122,16 2.783,54 (840,34) (1.680,46) 4.580,13 22.480,63
TOTAL 1.256.712,90 258.825,01 222.080,62 173.288,72 163.692,28 136.121,97 158.811,13 2.369.532,63
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S M ' consuiroma RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

m Carteira | CDI ' IMA G ' Meta [RXeb]l | % IMA G | % Meta | Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado) '
Janeiro 1,20 1,09 1,80 0,91 111% 67% 133%
160% | Carteira 105,60 %
Fevereiro 0,99 0,87 2,26 0,73 115% 44% 137% ol 105,59 %
140% e |MA Geral 121,15 %
Margo 1,08 1,05 1,22 0,81 103% 89% 134% — Meta 129,46 %
Abril 0,81 0,79 0,29 0,57 102%  281% 142% 120%
Maio 0,80 0,93 0,01 0,85 87% 6.404% 95% 100%
Junho 0,76 0,81 0,82 0,19 94% 93% 407% 80%
Julho 1,11 0,80 2,34 0,66 138% 47% 168% 0%
Agosto 0,93 0,80 1,07 0,46 116% 87% 204%
40%
Setembro 0,72 0,64 1,33 0,47 112% 54% 153%
Outubro 0,67 0,65 0,13 0,86 104% 523% 78% 20%
Novembro 0,55 0,57 0,00 0,67 97% 15.500% 83% 0%
Dezembro 0,64 0,54 0,88 0,75 118% 72% 86% 20%
dez-10 set-11 mai-12 fev-13 out-13 jul-14 mar-15 nov-15 ago-16 abr-17 dez-17
Total 10,76 9,95 12,82 8,18 108% 84% 132%
Carteira x Indicadores em 2017 Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (em 252 dias Uteis)
18% — Carteira 10,95 %
oI 10,12 %
16% —— IMA Geral 1329 %
— \eta 827 %
15,20% 14%
12,79% 12,82% 12%
10,76%
10%
8%
6%
4%
2%
0% L=
Carteira coI Meta INPC IPCA IRF-M IMA-B IMA Geral dez-16 fev-17 mar-17 abr-17 mai-17 jul-17 ago-17 set-17 out-17 dez17
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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 ‘ ‘ 67,16% ‘ ‘ 67,68% ‘ Através do grafico de Relagdo Risco x Retorno, podemos visualizar se o risco
RE-M % 0.00% estd compativel ou ndo com o retorno apresentado, além de verificar a vo- 30 - 25,42
) 0,00% ' latilidade (Desvio Padrdo) da Meta Atuarial, do CDI, do IRF-M, do IMA-B, do
IRF-M 1 67,16% 67.68% 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 25
Caréncia PRE 0,00% 0,00% ponto que identifica a relacdo Risco x Retorno desta carteira deve estar pro-
IMA-B ‘ ‘ 26,81% ‘ ‘ 27,29% ximo do IMA Geral.
IMA-B 0,00% 0,00% 20
IMA-B 5 0,00% 0,00% Relagéo Risco x Retorno da Carteira, em % (em 252 dias uteis)
IMA-B 5+ 0,00% 0,00%
Caréncia POS 26,81% 27,29% 030 - 15
| IMA Geral | | o000% || o000% | 025 -
0,20 —
| IDkA | [ 000% | [ o000% |
g 0,15 — 10
IDkA 2 IPCA 0,00% 0,00% S 010
Q , -
IDKA 20 IPCA 0,00% 0,00% = 005 ® ®
Outros IDkA 0,00% 0,00% 0.00 ® 5 |
| FIDC | [ 000% | | 000% | 005
|_Fundos Imobilidrios | | 000% | | 000% | 000 005 0,10 0,15 020 025 030 0,35 040 0,45 050 055 0,60
| Fundos Participagdes | | 0,00% | [ 000% | Ri 0 : :
. Isco dez-10 fev-12 mai-13  jul-14 ago-15 out-16 dez-17
‘ Fundos DI ‘ ‘ 4,45% ‘ ‘ 4,55% ‘ @ Carteira CDI @ IMA Geral () IMA-B @ IRF-M @ Meta
F. Crédito Privado 0,00% 0,00% . . S— - —
Movimentacdes de Recursos por Indices (durante o més, em R$ Milhdes)
Fundos RF e Ref. DI 4,45% 4,55%
Multimercado 0,00% 0,00% 05
| Outros RF | | 000% || 000% | ]
| Renda Variavel | [ 050% | | 048% | 0.20
Ibov., IBrX e IBrX-50 0,00% 0,00%
0,0
Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00% 4 < S < " 2
. . . o = Y & [a) 0 2 8 z% [a) w
Small Caps 0,27% 0,26% - < i & 3 & S S ; S 3 g % © T
. s s s i @ 2 & © < g £ 9 S5 g ¢ < 2%
Setorial 023% 023% & 8 & 2 £ 2 5 2 ¥ 8 3 B (E P : 5 i
Outros RV 0,00% 0,00% T
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SM ' 52 INVESTIMENTOS RELATORIO DE MOVIMENTAGOES

RESUMO DAS MOVIMENTAGO

APLICA(;GES RESGATES
‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘ ‘ Data | Valor | Movimento | Ativo ‘
11/12/2017 132.034,72 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 06/12/2017 147.500,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
12/12/2017 68.009,94 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 20/12/2017 154.017,34 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
12/12/2017 67.615,57 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
19/12/2017 80.000,00 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
21/12/2017 158.064,11 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

TOTALIZAGCAO DAS MOVIMENTAGOES

Aplicagdes 505.724,34
Resgates 301.517,34
Saldo 204.207,00
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r
SM ' CONSULTORIA ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA EM RELAGAO A RESOLUGAO 4.604/2017 E A POLITICA DE INVESTIMENTO 2017

DE INVESTIMENTOS

ARTIGO TIPO DE ATIVO TOTAL (R$) RESOLUCI\O Pl % DA CARTEIRA STATUS
‘ 7° Segmento de Renda Fixa 25.016.873,21 100,0% 100,0% 99,5% v ‘
lLa Titulos do Tesouro Nacional - 100,0% 100,0% 0,0%
b Fundos de Investimento 100% TTN (com sufixo Referenciado) 19.555.220,44 100,0% 100,0% 77,8% v
l,c Fundos de indices Renda Fixa 100% TTN - 100,0% 100,0% 0,0% v
] Operag¢des Compromissadas - 5,0% 5,0% 0,0% v
I, a Fundos de Investimento Renda Fixa ou Referenciados (Benchmark n3o atrelado ao CDI) 5 60,0% 60,0% 0,0% v
I, b Fundos de indices Renda Fixa (Benchmark n3o atrelado ao CDI) - 60,0% 60,0% 0,0% v
IV, a Fundos de Investimento Renda Fixa 5.444.079,31 40,0% 40,0% 21,7% v
IV, b Fundos de indices Renda Fixa - 40,0% 40,0% 0,0% v
Vv Letras Imobilidrias Garantidas (LIG) - 20,0% 20,0% 0,0% v
VI, a Certificado de Dep6sito Bancario (CDB) - 15,0% 15,0% 0,0% v
Vi, b Dep6sito de Poupanca - 15,0% 15,0% 0,0% v
VI, a Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) - Classe Sénior - 5,0% 5,0% 0,0% v
VII, b Fundos de Investimento com sufixo Crédito Privado 17.573,46 5,0% 5,0% 0,1% v
VII, ¢ Fundos de Investimento referente ao art. 3°da Lei n°®12.431/2011 (Debéntures Incentivadas) - 5,0% 5,0% 0,0% v
7° Limite dos Somatérios
]| Fundos de Investimento Renda Fixa e Fundos de indice (Benchmark nao atrelado ao CDI) - 60,0% 60,0% 0,0% v
v Fundos de Investimentos Renda Fixa e Fundos de indice 5.444.079,31 40,0% 40,0% 21,7% v
Vi Certificado de Deposito Bancario (CDB) e Poupanca - 15,0% 15,0% 0,0% v
8° Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estruturados 126.469,49 30,0% 30,0% 0,5% v
l,a Fundos de Investimento Referenciados em A¢des (indice composto por, no minimo, 50 acdes) 68.293,20 30,0% 30,0% 0,3% v
l,b Fundos de indices Referenciados em Acdes (indice composto por, no minimo, 50 acdes) - 30,0% 30,0% 0,0% v
I, a Fundos de Investimento Referenciados em A¢des 58.176,29 20,0% 20,0% 0,2% v
I, b Fundos de indices Referenciados em Acdes - 20,0% 20,0% 0,0% v
1] Fundos de Investimento Multimercado - 10,0% 10,0% 0,0% v
Iv, a Fundos de Investimento em Participacdes - 5,0% 5,0% 0,0% v
v

IV, b Fundos de Investimento Imobiliario - 5,0% 5,0% 0,0%
TOTAL DA CARTEIRA 25.143.342,70

A carteira encontra-se enquadrada de acordo com a Resolugdo 4.604 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

Na economia americana, em dezembro houve o aumento de juros derradeiro
do ano, conforme ja era amplamente esperado. Além disso, o congresso apro-
vou o pacote fiscal proposto por Donald Trump. A taxa basica de juros ameri-
cana, assim, esta no intervalo 1,25% a 1,50% a.a. No inicio de fevereiro deste
ano, a presidente do Fed, Janet Yellen, deixara o Banco Central e em seu lugar
entrara Jerome Powell, de perfil semelhante. A expectativa unanime do mer-
cado, com a qual concordamos, é de trés aumentos de juros em 2018, de 25
bps cada, colocando o juro ao final do ano no intervalo de 2% a 2,25% a.a. A
reforma tributaria pode trazer consequéncias altistas para a inflacdo americana
no segundo semestre, o que pode aumentar os juros projetados para 0s anos
seguintes.

Na Zona do Euro, a politica monetaria se manteve inalterada, enquanto as
projecdes de crescimento e inflacdo do Banco Central Europeu aumentaram
para os proximos anos, corroborando os indicadores antecedentes (PMIs) nos
recordes de mais de 10 anos. O crescimento de 2018 da regido deve ficar entre
2% e 2,5%. Na China, os dados de atividade seguem indicando o pais em cres-
cimento, com tendéncia de moderagao ao longo dos préximos anos.

Na economia brasileira, em dezembro houve um novo adiamento da aprovagao
da Reforma da Previdéncia. O Senador Romero Juca (PMDB-RR), braco-direito
do presidente Michel Temer, antecipou-se a outros aliados ao afirmar que a
reforma ficaria para fevereiro de 2018. Nos primeiros dias apds o anuncio, o
mercado reagiu negativamente, mas o bom humor voltou com a noticia de que
0 ministro da Fazenda, Henrique Meirelles, teria conversado com as agéncias
de rating, pedindo a elas que a decisdo sobre o rating soberano ficasse para
depois de fevereiro. O grande temor era de que as agéncias rebaixassem o
rating do Brasil, deixando-nos trés degraus abaixo do grau de investimento.
Naturalmente, esta mudanca de rating traria menos impactos para o pais em
comparacao a perda do grau de investimento em setembro de 2015 - no en-
tanto, deixaria claro que o prazo para recuperacdo da nota ficaria ainda mais
longo.

A noticia da conversa trouxe certa tranquilidade aos mercados, e deve dar con-
di¢cdes para que a politica monetaria siga em processo de afrouxamento. Como
a taxa de cambio vem oscilando pouco, no inicio de fevereiro, a taxa basica
de juros, Selic, deve ser novamente reduzida, de 7% para 6,75% - tornando-se
0 novo recorde de menor juro da histéria do pais. Essa expectativa foi cor-
roborada pelo ultimo Relatério Trimestral de Inflagdo de 2017. O RTI indicou
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inflacdo em torno da meta em 2019 e 2020, abaixo em 2018 e, como ja é sabido
ha algum tempo, abaixo do piso da meta em 2017. Embora a politica fiscal
ndo tenha trazido muitas alegrias, a politica monetaria é, de longe, o principal
motivo de comemoracao.

Em 2018, o cenario pré-eleicdes tende a ganhar cada vez mais relevancia. Em
dezembro foi marcado o julgamento do ex-presidente Lula em segunda ins-
tancia, apds a condenagao na primeira instancia pelos crimes de corrupc¢do
passiva e lavagem de dinheiro, relacionados ao triplex no Guaruja. O julga-
mento ocorrera no dia 24 de janeiro e a ampla expectativa é de condenacdo,
provavelmente por 3 x 0. Embora haja divergéncia entre especialistas sobre o
momento em que Lula sera impedido de concorrer a presidéncia, ha relativo
consenso de que, se a condenac¢do for unanime, o ex-presidente nao podera
concorrer as eleicdes. Dessa forma, o pior cenario para 2018 (a vitéria de um
candidato populista e de esquerda) parece cada vez mais estar distante de se
realizar. Enquanto isso, o candidato “populista de direita” (Jair Bolsonaro) tem
se movido em direcdo ao centro em temas econdmicos. Desta forma, riscos de
medidas extremas e avassaladoras - como o calote da divida publica - serem
tomadas, vém se reduzindo. A melhor alternativa seria o fortalecimento de um
candidato novo, com um discurso econdmico comprometido com a estabili-
dade macro e a realizagdo de reformas microeconémicas. Por enquanto, ainda
ndo se sabe se este candidato surgira e tera projecao.

Renda Fixa

O cenario internacional se manteve estavel no més de dezembro, sem sur-
presas. O FED aumentou os juros como esperado. A aprova¢do da Reforma
Tributaria e os dados melhores da economia americana contribuiram para uma
certa apreciacdo do délar em relacdo as demais moedas. No cenario local, o
adiamento da aprovacdo da Reforma da Previdéncia trouxe uma certa tensdo,
pois ha uma grande duvida de como esse assunto sera tratado em ano de
elei¢des presidenciais, embora o governo tenha um discurso de colocar para
votacdo em fevereiro de 2018. A corrida eleitoral ainda esta bastante nebulosa,
com candidatos extremistas apontando nas pesquisas. Mas a maior duvida é
se o Lula disputara ou ndo as elei¢cdes. Essa duvida, em principio, acaba em
janeiro, quando o ex-presidente sera julgado em segunda instancia.

Diante disso, o real se depreciou frente ao délar. A moeda americana encerrou
0 més com alta de 1,42%, cotada a R$ 3,308. No ano, a moeda americana teve
alta de 1,50%, apesar de ter apresentado alta volatilidade durante o periodo.
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' 58 NvESTmENTOS COMENTARIOS DO MES

Més de Dezembro foi marcado pelo otimismo no cenario externo com rela-
cdo a aprovacdo da reforma tributaria nos EUA, crescimento mais forte na Asia
e Europa e reducdo das tensdes geopoliticas, fazendo com que as bolsas mun-
diais fechassem nos maiores niveis do ano.

No Brasil a desalavancagem dos players pela expectativa da nao aprovagdo
da reforma da previdéncia que deveria ocorrer neste més, permitiu que o mer-
cado brasileiro acompanhasse o otimismo mundial e terminasse o ano no
melhor patamar do trimestre.

Renda Variavel

O més de dezembro foi marcado por uma menor aversdo a risco de forma glo-
bal e, por consequéncia, um rally de alta nas principais bolsas internacionais e
também na B3. Por aqui o momento mais favoravel da economia, um quadro
de inflagdo mais benigno e o inicio do recesso parlamentar foram os triggers
que sustentaram a alta de 6,13% em dezembro e 26,94% em 2017 para o Ibo-
vespa, mesmo com a reforma da previdéncia sendo adiada para fevereiro de
2018. As Bolsas internacionais também tiveram bons desempenhos influencia-
dos por bons indicadores de atividades na China com impacto direto nos pre¢os
de commodities, mas principalmente pela melhora da economia americana so-
mado ao compromisso das autoridades monetdrias na reducdo responsavel e
gradual do balanco do Federal Reserve e de ciclo de alta dos juros base.
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