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Relatério do 22 Trimestre de 2018 (Consolidando o 12 Semestre de 2018)

Este relatdério tem por finalidade apresentar a evolucdo patrimonial e os principais aspectos dos
investimentos dos recursos financeiros do PREVDUASBARRAS, no 22 Trimestre de 2018 (consolidando o 12
Semestre de 2018), em consonancia com a legislacdo em vigor, a transparéncia da gestao, e a vigéncia do
contrato de consultoria de investimentos firmado com a MAIS VALIA Consultoria.

1- POSICAO DE ATIVOS: Em 29/06/2018 (ultimo dia util de junho) o patriménio liquido do
PREVDUASBARRAS era de RS 33.479.458,74 o que representou uma evolu¢do nominal de 2,43% em
relacdo ao patrimonio de RS 32.683.864,81 em 29/12/2017, evidenciando que o patrimdnio se
manteve em crescimento no 12 Semestre de 2018. Os investimentos do PREVDUASBARRAS estavam
distribuidos da seguinte forma, conforme os artigos da Resolu¢do 3.922/10 alterada pela Resolugdo
4.604/17:

Pesicdo de Atives

. e Valor(R$) . % no PL
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Renda Fixa

BB DTVM BB DTVM BB PREVIDENCIARIO RF IRF-M TP FI 2,76% 0,01% -0,03% 2,26% 2.707.294,83 8,09% 5.450.225.090,34 0,05%

CEF CEF FI CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TP RFLP 6,37% -1,10% -0,02% -0,75% 1,638,582,01 4.90%  837.034.185,49 0,20%

CEF CEF FI CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TP RF LP 2,13% 0,21% -1,05% 3,27% 1.099.902,33 3,29% 4.897.194.284,25 0,02%

CEF CEF FI CAIXA BRASIL 2024 I TP RF 5,91% -0,01% 0,31% -0,56% 427.156,80 1,28%  380.524.849,95% 0,11%

Banco ITAU UNIBANCO Banco ITAU UNIBANCO ITAU INST RF INFLAGAOD 5 FIC FI 2,66% 0,41% -0,04% 2,60% 2.452.923,88 7,33% 1.315.428.330,58 0,19%

BRAM Banco BRADESCO BRADESCO INST FIC FI RF IMA-B TP 4,58% -0,36% -0,04% 0,98% 2.609.933,48 7,80%  607.825.809,93 0,43%

CEF CEF FI CAIXA BRASIL IMA GERAL TP RF LP 2,35% 0,07% -0,05% 2,17% 4.458.,483,03 13,32% 1.067.495.604,04 0,42%
Sub-total 4604 - Artigo 7° I, Alinea b - FI 100% Titulos TN 15.395.276,35 45,98%

BRAM Banco BRADESCO BRADESCO INST FIC FI RF IMA B 5+ 6,38% -0,97% 0,11% -0,77% 3.678.667,02 10,99%  185,931.524,51 1,98%

Banco ITAL UNIBANCO Banco ITAL UNIBANCO ITAU RENDA FIXA IMA B ATIVO FIC FI 4,64% -0,29% 0,03% 0,96% 2.221.068,563 6,63% 70.005.489,34 3,17%
Sub-total 4604 - Artigo 7° III, Alinea a - FI Renda Fixa "Referenciado” 5.899.735,65 17,62%

A7 QUEST Invest BNY MELLON SERV FIN DTVM AZ QUEST YIELD FIC FI RF LONGO PRAZO 1,16% 0,04% 6,96% 2,14% 3.053.537,21 9,12%  209.312.582,94 1,46%

BB DTVM BB DTVM BE PREVIDENCIARIO RF IMA-B 5 LR FIC FI 2,66% 0,43% -0,02% 2,70% 1,272.340,28 3,80% 2.255.256.718,31 0,06%

BRAM Banco BRADESCO BRADESCO FI REFERENCIADO DI PREMIUM 0,11% 0,51% 07,81% 3,14% 2,7985.819,58 8,35% 9.019.941.616,74 0,03%
Sub-total 4604 - Artigo 72 IV, Alinea a - FI Renda Fixa - Geral 7.121.697,07 21,27%
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PETRA CTWM PETRA CTWM FIDC PREMIUM - COTA SENIOR 4,20% -1,10% -2,36% -5,25% 317.321,46 0,95% 96.052.492,92 0,33%
Sub-total 4604 - Artigo 7° VII, Alinea a - FI em Direitos Creditorios - Cota Sénior 317.321,46 0,95%

AZ LEGAN Adm Rec BTG PACTUAL Serv Financ ~ AZ LEGAN VALORE FI RF CRED PRIV 0,17% 0,53% 102,31% 3,31% 1.558.583,97 4,66%  153.643.491,02 0,80%
Sub-total 4604 - Artigo 7° VII, Alinea b - FI Renda Fixa "Crédito Privado” 1.558.583,97 4,66%

Sub-total Renda Fixa 30.292.614,49 90,48%

Renda Variavel

AZ QUEST Invest  BNY MELLON SERY FIN DTVM AZ QUEST SMALL CAPS FIC FIA 16,94% -2,60% 2,60% 3,61%  1.117.763,98 3,34%  599.564.848,43 0,19%

AZ LEGAN Adm Rec BEM DTVM AZ LEGAN BRASIL FIA 18,19% -4,37% 0,83% -0,53% 387.882,08 1,16%  117.787.381,28 0,33%

AZ QUEST Invest BNY MELLON SERY FIN DTVM AZ QUEST AGOES FIC FIA 18,40% -4,35% 0,85% 4,71%  1.530.008,23 4,57%  472.313.252,19 0,32%
Sub-total 4604 - Artigo 8° 11, Alinea a - FI de Acdes - Geral 3.035.654,29 9,07%

INFINITY Adm Rec BRE DTVM INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO  0,83% 0,62% 119,26% 0,79% 151,189,956 0,45%  132,932.016,%6 0,11%

Sub-total 4604 - Artigo 8¢ III - FI Multimercado 151.189,96 0,45%
Sub-total Renda Variavel 3.186.844,26 9,52%p

Total 33.479.458,74 100%

2- ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA: Com as alteragdes implementadas pelos novos programas CADPREV
ENTE LOCAL da SPS/MF desde 2017, os RPPS tiveram que ajustar suas politicas de investimentos de
forma a contemplar a fixacdo de Estratégias Alvo a serem alcangadas por grupo de ativos para o ano
em curso. Assim o PREVDUASBARRAS contemplou sua politica de investimentos para o ano de 2018 da
seguinte forma:

RESUMO DA ESTRATEGIA PROXIMOS 5 ANOS
ESTRATEGIA LIMITEINFERIOR (%) | LIMITE SUPERIOR (%)

LIMITE JOVO LIMITE ESTRATEGIA DE ALOCA POLITICA DE INVESTIMENTO DE 2018 META DE
SEGMENTO TIPODEATIVO
RES3922 (%) | RES4604 (%) | L|MITEINFERIOR (%) | ESTRATEGIA ALVO(%) | LIMITESUPERIOR (%) | RENTABILIDADE

Renda Fixa Titulos Tesouro Nacional 100,00 100,00

Renda Fixa F1100%titulos TN 100,00 100,00 60,00 43,00 100,00 IPCA + 6,00 Manutengéo 60,00 100,00
Renda Fixa Operagdes Compromissadas com Titulos do TN 15,00 5,00

Renda Fixa FI Renda Fixa/Referenciados RF 80,00 60,00 7,00 16,00 60,00 IPCA +6,00 Manutengéo 10,00 60,00
Renda Fixa Fl de indices Referenciados em RF Subindices Anbima 80,00 60,00

Renda Fixa Fl de Renda Fixa 30,00 40,00 4,00 11,00 40,00 CDI+1,00 Reducéo 4,00 40,00
Renda Fixa Fl de indices Referenciados em Renda Fixa 30,00 40,00

Renda Fixa Poupanga 20,00 15,00

Renda Fixa Letras Imobilidrias Garantidas 20,00 20,00

Renda Fixa Flem Direitos Creditérios - Aberto - Cota Sénior 15,00 5,00

Renda Fixa Flem Direitos Creditérios - Aberto - Cota i 15,00 5,00

Renda Fixa Fl em Direitos Creditdrios - Fechado - Cota Sénior 5,00 5,00 0,00 1,00 5,00 IPCA +6,00 Manutencao 1,00 5,00

Renda Fixa Flem Direitos Creditérios - Fechado - Cota Subordinad: 5,00 5,00

Renda Fixa Fl Renda Fixa "Crédito Privado" 5,00 5,00 0,00 4,50 5,00 IPCA + 6,00 Manuten¢ao 1,00 5,00

Renda Variavel Fl Agdes referenciados 30,00 30,00 1,00 6,50 30,00 IBOVESPA +0,00 Alocacéo inicial 1,00 30,00
Renda Variavel Fl de indices Referenciados em Agdes 20,00 30,00

Renda Varidvel Flem AgGes 15,00 20,00 1,00 18,00 20,00 IBOVESPA + 0,00 Aumento 3,00 20,00
Renda Variavel FI Multimercado - Aberto 5,00 10,00

Renda Variavel Flem Participagdes- Fechado 5,00 5,00

Renda Variavel Fl Imobilidrios 5,00 5,00

Renda Varidvel Flimobilidrio
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A situacdo ao término do 22 Trimestre de 2018 estd explicitada na figura baixo, indicando que ainda ha
objetivos a serem alcancados, e/ou alterados, ao longo do ano de 2018. De qualquer forma, fica
demonstrado o cumprimento da legislagdo em vigor, bem como da prdépria politica de investimentos
definida para o ano de 2018.

Enquadramento da Carteira

- Politica Limite Res.
“ valor{m} 4.604}1?

Renda Fixa
4604 - Artigo 7° 1, Alinea b F1 100% Titulos TN 15.395.276,35 as,08% (NS0 100,00%
4604 - Artigo 79 III, Alinga a FI Renda Fixa "Referenciado” 5.899.735,65 17,62% £0,00%
4604 - Artigo 72 IV, Alinea a FI Renda Fixa - Geral 7.121,657,07 21,27% 40,00%
4604 - Artigo 72 VII, Alinea a FI em Direitos Creditorios - Cota Sénior 317.321,46 0,95% 1,00% 5,00%
4604 - Artigo 7° VI, Alinea b FI Renda Fixa "Crédito Privado” 1.558.583,97 4,66% 5,00%
Total Renda Fixa 30.292.614,49 90,48%
Renda Variavel
4604 - Artigo 89 11, Alinea a FI de Agdes - Geral 3.035.654,29 9,07% 18,00% 20,00%
4604 - Artigo 8° 111 FI Multimercado 151.189,96 o4s5% (GG 10,00%
Total Renda Variavel 3.186.844,26 9,52%

3- ALOCAGCOES: No tocante a distribuicdo dos recursos nos artigos da Resolu¢do 3.922/10 alterada pela
Res 4.604/17, e por gestores de recursos temos as figuras abaixo. Até este momento o
PREVDUASBARRAS vem mantendo a totalidade de seus recursos aplicados em fundos de
investimentos de 9 gestores. Entretanto, diante da continuidade do processo de reducdo das taxas de
juros, face ao menor quadro inflaciondrio, permanece a necessidade de uma maior revisdo interna do
nivel de aceitagao de risco x retorno de forma a se permitir uma maior diversificacao de ativos e fundos
de investimentos direcionados para RPPSs, de forma a consolidar a diversificacdo de prestadores de
servicos de gestdo dos recursos financeiros previdencidrios do PREVDUASBARRAS.

Alocacao por Estratégia

043%

0.95% o
ey B 4604 - Arfigo 8° 111 (0,45%)

o0 0 4604 - Artigo 7°VIl, Alinzaa (0,95% )
I 4604 - Artigo 7°VIl, Alinza b (4,66% )
W 4604 - Aigo 1l Alinzaa (9,07% )
B 4604 - Artigo 7° Il Alinea @ (17,62%)
B 4604 - Aigo 7°IV, Alineaa (21,27%)

1762% W 4604 - Artigo 7°1, Alinea b (45,98%)
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Alocacio por Gestor

GF Gest Rec .

INFINITY Adm Rec.
PETRA CTVM .

AZ LEGAN Adm Rec.
BEDTVM .

Banco ITAU UNBANCO.

AZ QUEST Invest.

CEF.
BRAM.

0% %

4- RENTABILIDADES: A rentabilidade nominal acumulada no 12 Semestre de 2018 foi de 1,74% situando-
se abaixo de sua meta atuarial em 3,81 pontos percentuais. Tal situacdo foi resultado de uma
combinacdo de fatores, passando pela “greve dos caminhoneiros” em maio que provocou forte
elevacdo dos precos acarretando aceleracdo do INPC no trimestre, a elevacdo da taxa de juros dos
titulos publicos americanos e as seguidas ameacas de guerra comercial entre China e os Estados Unidos
gue resultaram em uma grande saida de recursos do Mercado de Capitais Brasileiro pressionando,
particularmente, as Bolsas de Valores, e finalmente, face o maior nivel de inflacdo projetada para 2018

e a forte valorizagdo do RS frente ao USS, a manutencdo pelo BACEN da SELIC em 6,50%aa
interrompendo o ciclo de redugao de taxas de juros.

I N R B T B BT M T S N B B T

2017 2,14 2,72 0,70 0.19 =1 il 0,32 2,85 1,64 1,74 0,08 -0,64 1,23 12,47
INPC + 6% 0,93 0,66 0,85 0,50 0,87 019 0,66 0,50 044 0,86 0,64 0,72 8,12
p.p. Indx 1,21 2,07 -0,16 -0,31 -2,00 0,14 2,19 1,14 1,30 -0,78 -1,28 0,56 4,35
2018 3,00 0,68 0,34 0,28 -2,66 -0,43 __ __ B __ __ B 1,74
INPC + 6% 0,74 0,80 0,56 0,70 0,82 1,92 B B - B B - 5,55
p.p. Indx 2,25 0,08 0,39 -0,41 -3,57 -2,35 -3,81
Evolucdo da Rentabilidade Rentabilidades Mensais - 12 iiltimos meses
25% 4%ﬂ
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5- RISCOS: Os riscos da carteira de investimentos do PREVDUASBARRAS sdo baixos, como fica
evidenciado na figura abaixo, quando a volatilidade anual da carteira (risco de mercado) ficou em
4,34%; no tocante ao risco de crédito na medida em que hd uma concentragdo dos recursos investidos
em fundos com carteiras formadas exclusivamente por titulos publicos federais (46% no fechamento
do trimestre), também podemos afirmar que este fator de risco foi bem gerenciado. Nos demais
fundos, com eventual presenca de titulos de emissores privados, os gestores selecionados tém severos
critérios de avaliagdo para a sua inclusao na carteira de investimentos dos fundos investidos pelo
PREVDUASBARRAS.

Anilise de Risco / Retorno da Carteira

Periodo I
Meses acima do Benchmark 10 35,6% m INPC + 6% m Anua
Meses abaixo do Benchmark 8 44,4% 03 meses -2,80 3,58 -6,4 4,852
06 meses 1,74 5,55 -3,8 4,341
12 meses 8,99 9,66 -0,7 3,713

T ... ]

Maior rentabilidade da Carteira 3,00% jan/18 36 meses -
Menor rentzbilidzde da Carteira 266% mai/18 Desde o inicio 14,43 14,12 03 6,225

I T [} ()

6- CONSIDERACOES FINAIS: Consideramos a diversificacdo da carteira adequada ao momento e para o
terceiro trimestre. Nao sugerimos entdo realocacbes entre os fundos da carteira do
PREVDUASBARRAS.

As movimentacdes efetivadas no final do 12 trimestre, e as posteriores, estavam embasadas nas
perspectivas macroeconémicas, mas foram surpreendidas, como todo o mercado, com os
acontecimentos destacados no item 4 acima. Os impactos se verificaram tanto nas aplicagdes de renda
fixa quanto nas de renda variavel.

Desde a confeccdao da politica de investimentos 2018, em 2017, alertdvamos das elevadas
possibilidades de volatilidade nos mercados em 2018. Tais suspeitas se confirmaram e ainda foram
agravadas por fatos inesperados e assim conferindo grande dificuldade a gestdo dos recursos
financeiros previdenciarios e a obtengao de rentabilidades satisfatorias.

Com este aprendizado, sugerimos a adog¢dao de movimentos sucessivos, em menores valores, apenas
COm 0S NOVOS recursos, para as oportunidades surgidas com a volatilidade dos ativos no 12 semestre.

As NTNs- B, de médio e longo prazos, ou seja, de 2023 a 2055 estdo com cupons de juros, além do
IPCA, de 5,57 a 5,84 respectivamente. Trata-se de rentabilidade bastante atrativa. Como observado
anteriormente, estes cupons de juros podem se alterar, mas podem ser alvo de investimentos para os
recursos provenientes das futuras contribuicGes mensais e de distribuicdo de resultados de aplicagGes.
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Desta forma, estariam elegiveis para estes recursos os Fundos IMA-B e IMA-Geral na medida em que as
cotas destes fundos refletem estes retornos.

Ainda no segmento de renda fixa, dentro do nosso papel de consultores, informamos que com a
possibilidade de maior percepc¢do de risco pelo mercado do quadro politico — econdmico no segundo
semestre e, também com a possibilidade de instabilidades no cendrio externo, a remuneracdo destas
NTNs-B podem atingir a variagao do IPCA + 6% de juros, o que é o equivalente a meta atuarial dos
RPPSs brasileiros. Desde dezembro de 2017 os RPPSs podem adquirir estes titulos publicos federais e
marca-los na curva em seus registros contdbeis e gerenciais, € ndo a mercado, o que faz com que o
percentual ai investido fiqgue imune as volatilidades dos mercados.

Nesta mesma linha do raciocinio em renda fixa, estdo os investimentos de renda variavel que, ao final
do semestre, abrigam 9,52% do total dos recursos do PREVDUASBARRAS. Assim, estamos dizendo que
com a forte desvalorizacdo no 12 semestre, expressa nos diversos indices produzidos pela B3, também
temos a oportunidade de alocacdo de recursos novos, neste segmento, nos valores atrativos das atuais
cotas dos fundos de acdes ja presentes na carteira do PREVDUASBARRAS.

Rio de Janeiro, 14 de Julho de 2018.

) v P Vet 2 E 7 —

Ronaldo Borges da Fonseca
Economista — CORECON 1639 -1 — 192 Regido
CVM — Consultor de Valores Mobiliarios

Nota: Este relatério foi elaborado para o cliente especificado no cabegalho, conforme os termos do contrato de consultoria firmado com ele.
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