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Os recursos do IPREANCARLOS sao aplicados respeitando os princípios de seguranca, legalidade, liquidez e e1ciencia.

A diretoria do Instituto, assessorada pela SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estrategias para que as necessidades atuariais

do Instituto sejam alcancadas de acordo com os prazos estabelecidos. Neste mes a carteira de investimentos estadistribuida da seguinte

forma:

Distribuicao da Carteira por Instituicao Financeira Distribuicao da Carteira por Segmento

Instituto de Previdencia Social dos Servidores Publicos do
Município de Antonio Carlos - SC

Relatorio da Carteira de Investimentos MAIO

HISTORICO DE RENTABILID

COMPARATIVO NO M S

IPREANCARLOS 1,00%

CDI 1,11%

IMA Geral 0,42%

Meta Atuarial - INPC + 6 % 1,47%

Carteira x Indicadores em 2016

Analise de Desempenho: A carteira do IPREANCARLOS tem como principal objetivo superar a Meta Atuarial.



Analise Macroeconomica

No mes de maio, mantivemos nossa percepcao sobre as principais economias globais. Desta forma, ainda nao iden-

ti1camos sinais de aceleracao do crescimento economico global.

Ao longo do ultimo mes nao houve reuniao do FOMC. No entanto, tanto Janet Yellen quanto os demais membros

realizaram uma serie de discursos demonstrando mais otimismo com a economia americana e sua suposta recupe-

racao, a ponto de sugerir que o juro poderia ser elevado jana reuniao de junho. A visao deles diverge da nossa, pois

continuamos sem ver fundamento su1ciente na economia americana que sugira uma rapida retomada do cresci-

mento. Os dados divulgados ao longo do mes vieram mistos, com resultados bons de consumo e renda das famílias,

enquanto a in2acao permaneceu baixa e a industria deu sinais de fraqueza. Assim, ainda acreditamos que o Federal

Reserve elevarao juro apenas uma vez neste ano, mas agora acreditamos que este aumento deve ocorrer em setem-

bro.

Na Area do Euro, os indicadores antecedentes divulgados permaneceram sugerindo um ritmo modesto de cresci-

mento economico. Os PMIs (Õndices de Gerentes de Compras) da industria e do setor de servicos mostraram melhora

no mes de maio em relacao aos meses anteriores. Apesar disso, a regiao permaneceu em de2acao de 0,1% em 12

meses. Assim, o PIB do segundo trimestre deve crescer em torno de 0,3% na comparacao trimestral. Ao longo de

junho serarealizado um plebiscito para decidir pela saída da Gra-Bretanha da Uniao Europeia. As pesquisas ainda

nao tem sido capazes de antecipar a decisao popular.

Na China, os indicadores referentes aeconomia permaneceram registrando tendencia de contracao da atividade.

Permanece o desa1o de o país passar por um período de reducao do seu ritmo de crescimento, enquanto suas em-

presas precisam se desalavancar.

Aqui no Brasil, o Senado decidiu pelo afastamento da presidente Dilma Rousseff, por 55 votos a favor e 22 con-

tra. Era necessaria apenas maioria simples dos votos. Em ate180 dias apos esta primeira votacao, deveraocorrer

a decisao de1nitiva, quando serao necessarios dois tercos dos votos dos senadores (54). Importante notar que a

primeira votacao jacontou com votos su1cientes para o afastamento de1nitivo de Dilma. Em nosso cenario, nao

contemplamos a possibilidade de Dilma reassumir a presidencia da Republica.

Temer iniciou seu mandato interino escolhendo uma equipe economica de altíssima qualidade – como hamuito

tempo nao se via no Brasil. Entretanto, para os demais ministerios foram escolhidos nomes de políticos, ao inves de

tecnicos especialistas em suas areas. Alguns ministros chegaram a ser investigados pela Operacao Lava Jato. Logo no

início do governo Temer, vazaram audios gravados pelo ex-presidente da Transpetro, Sergio Machado, envolvendo

importantes nomes do PMDB, como Renan Calheiros, Romero Jucae JoseSarney. Os audios davam a entender que

eles aventavam maneiras de acabar com a Lava Jato – falaram em uma especie de “acordao” incluindo os ministros do

Supremo. O vazamento acabou manchando o nome de Romero Juca, entao ministro do Planejamento, que precisou

pedir uma “licenca”, mas que, na verdade, foi exonerado do cargo.

Como consequencia, a grande duvida sobre o Governo Temer reside na conciliacao das medidas economicas com

a evolucao da Operacao Lava Jato. Como a equipe economica ede alta qualidade, nao restam duvidas de que as

medidas propostas serao positivas. O desa1o, todavia, econseguir a aprovacao destas medidas em um Congresso

Nacional com diversos parlamentares ameacados pela Operacao Lava Jato.

A principal medida economica seraa instituicao de um limite para a despesa publica, que 1caraestavel em termos

nominais e, por consequencia, tenderaa cair em termos do PIB. A proposta ede de1nir o orcamento de um ano pelo

orcamento do ano anterior, corrigido pela in2acao. Apesar de colocar a despesa do governo em trajetoria de queda

em termos do PIB, serao necessarios ao menos 3 anos para que o país volte a obter superavits primarios. Por se

tratar de uma emenda aConstituicao, a medida precisa ser aprovada em dupla votacao na Camara e no Senado por

60% dos congressistas, um percentual expressivo. Embora reconhecamos que estas votacoes serao difíceis, acredita-

mos que Temer teracondicoes de conquista-las. O risco, como mencionado, ede a Operacao Lava Jato se aproximar

ainda mais de sua base aliada e paralisar seu governo.

Renda Fixa

Maio de 2016 1carana historia, quando 1nalmente se concretizou o afastamento da presidente Dilma. Apesar de

pegar um Brasil complicadíssimo, dependente de medidas urgentes e impopulares para tomar o caminho do cresci-
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mento (ou, pelo menos, fugir de uma recessao forte), o presidente interino Michel Temer nos faz acreditar que existe

uma luz no 1nal do tunel. O governo ainda pisa em ovos, pois a Lava Jato chega cada vez mais perto – dois ministros

jacaíram sem nem esquentar suas cadeiras. Enquanto isso, a Operacao Zelotes vai minando a con1anca dos investi-

dores nas empresas e bancos brasileiros. Nesse mes, a ultima vítima foi o Banco Bradesco.

Com relacao acurva de juros, o mercado ainda permanece atendo as novidades que as operacoes Lava Jato e a

Zelotes podem trazer. Os vertices de curtíssimo prazo – atejaneiro 2017 – apresentaram ligeira alta, entre 0,10% e

0,31%. Os vertices mais longos apresentaram alta, sendo que o FUTDI1F18, com vencimento em janeiro de 2018, su-

biu 0,87%, fechando em 12,82% e o FUTDI1F24, com vencimento em janeiro de 2024, subiu 3,7%, 1cando em 13,05%.

A moeda americana encerrou o mes com alta de 4,20%, em R$ 3,5951. A mínima do mes 1cou em R$ 3,48, tes-

tando o piso de R$ 3,50. Embora a alta nao tenha sido muito expressiva, foi um respiro para a queda da moeda que

vinha forte desde o início de marco.

Renda Variavel

Em maio comecou a fazer mais sentido o senso de cautela dos mercados acionarios apos o índice FTSE World (que

mede o desempenho das bolsas globais) ter atingido as maximas do ano. Nos EUA surgiu uma argumentacao entre

os diretores regionais do Fed de que os juros poderiam subir nas proximas reunioes. Este fato pegou o mercado

de surpresa, causando aversao ao risco, apreciacao cambial e aumento das apostas das treasures de curto prazo.

Apesar disso, ao longo do mes, tais expectativas perderam efeito, principalmente apos a divulgacao da criacao de

postos de trabalho, mostrando certa fraqueza nos numeros.

Na Europa, comecarao a repercutir neste mes as especulacoes sobre a permanencia do Reino Unido na Uniao Euro-

peia. Dentro deste contexto, perceberemos no decorrer de junho o aumento na volatilidade dos pares libra/dolar e

euro/dolar, podendo in2uenciar outros pares. Em relacao aatuacao do BCE sobre a economia, entendemos que o

ritmo defendido pelo seu presidente, Mario Draghi, pode ser aumentado, mas acreditamos que isso se daraapenas

como reacao as acoes tomadas por outras economias, que no momento estao em carater de espera.

No ambito domestico, a queda do Ibovespa nos sugere cautela. No contexto político podemos dizer que tivemos

uma correcao entre expectativa e realidade apos a ruptura e transicao para o governo interino. Reconhecemos o es-

forco do presidente interino, Michel Temer, em adotar um tom apaziguador, 2exível e negociador frente aos desa1os

que se apresentam. Acreditamos que o ajuste 1scal serafundamental para o equilíbrio economico do país (apesar

de impopular) e que a Operacao Lava Jato – que se mostra bastante forte – continua como um risco acrise política

instaurada.
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