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Relatório Trimestral da Carteira

de Ativos

1º Trimestre de 2015

Relatório trimestral da carteira de ativos

contemplando as rentabilidades auferidas pelo

PREVIBEL, mediante aplicações nos bancos e

instituições financeiras autorizadas na legislação

vigente e na política de investimentos do RPPS.
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1º Trimestre de 2015 reflete desastre econômico

brasileiro

No primeiro trimestre deste ano, o indicador oficial de inflação brasileira, IPCA, acumula alta

de 3,83%, a mais elevada para esse período desde 2003, quando a alta foi de 5,13%. Nos

últimos 12 meses a Inflação acumula alta de 8,13%, a maior em 11 anos. O IPCA ficou em

1,32% em março, o maior índice para o mês desde 1995, segundo o IBGE.

Uma das grandes vilãs, a energia elétrica que teve os ajustes represados pelo governo no

ultimo ano, neste ano, em todas as regiões, já subiu em média 36,34%. Nos últimos 12 meses,

a conta está 60,42% mais cara.

Outra contribuição importante para o IPCA veio dos alimentos, que tiveram alta de preços de

1,17% em março. Em fevereiro, o grupo alimentação e bebidas teve inflação menos intensa:

0,81%. Os transportes tiveram inflação de 0,46%, abaixo dos 2,2% de fevereiro. O grupo de

despesas comunicação foi o único que apresentou deflação (queda de preços) em março:

-1,16%.

Meta 

O mercado financeiro elevou pela 14ª semana consecutiva sua projeção para a alta de preços

medida pelo IPCA em 2015. De acordo com o Boletim Focus, a estimativa do grupo de

economistas ouvido pela autoridade monetária passou de 8,13% para 8,2%. Há um mês, a

previsão para a alta de preços de 2015 era de 7,77%. 

No fim do mês passado, o BC disse esperar uma inflação de 7,9% este ano, bastante acima do

teto da meta que comporta uma alta de preços de até 6,5%. Para o grupo dos economistas que

mais acertam as previsões – chamado Top 5 –, a mediana das previsões para o IPCA de 2015 é

ainda maior, e passou de 8,33% para 8,44% esta semana. Para o final de 2016, a mediana das

projeções para o IPCA foi mantida em 5,60%. 

Infelizes “Pedaladas Fiscais”

Outro pronto que ajuda no pessimismo atual enfrentado pelos brasileiros diz respeito a forma

como a economia era tratada no último governo da presidente Dilma.  

A dívida pública terá que ser recalculada para que seja incluído o impacto dos empréstimos

indevidos feitos pelos bancos públicos ao Tesouro no primeiro mandato da presidente Dilma.

Houve manobras fiscais que não são ataques à Lei de Responsabilidade Fiscal. Usar os bancos

públicos para pagar contas orçamentárias, como os benefícios sociais, e não quitá-los por

longo tempo é empréstimo, e isso fere a lei. 

O atentado às contas públicas foi feito no próprio Tesouro, com a anuência do ministro da

Fazenda. Durante anos eles procuraram dar um jeitinho nas contas para elas ficarem mais

bonitas. Fizeram maquiagens. Algumas são mais lesivas, outras são menos. As operações com

os bancos públicos pertencem ao grupo das que são também ilegais.
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Algumas dívidas com os bancos públicos, Caixa, Banco do Brasil, BNDES, foram quitadas com

atraso deixando a instituição ficar com o custo do dinheiro sem remuneração na pátria dos

juros altos. Outros créditos nem foram quitados. Independentemente do debate político que as

manobras fiscais provocam, é preciso enfrentar, no nascedouro, os esqueletos. A incerteza

sobre o passado é a pior companhia que se pode ter no caminho para um ajuste fiscal. A nova

equipe econômica terá que enfrentar esses fantasmas se não quiser ficar consertando a

parede da casa cuja fundação tem uma rachadura. 

Informações em diversas áreas corroboram para demonstrar o momento de incerteza e

destemperamento da economia nacional. As principais manchetes deste primeiro trimestre

trazem alguns problemas que deverão ser enfrentados de frente pela equipe econômica, como

descritos abaixo: 

Exportações brasileiras registram queda no primeiro trimestre de 2015;

Números caíram 13,7% em comparação com o mesmo período de 2014

Varejo fecha 1º trimestre com pior crescimento anual em 12 anos, diz Serasa;

Alta da inflação, crediário mais caro e baixa confiança pesaram no desempenho

Inflação para a terceira idade fecha primeiro trimestre em 4,16%;

No quarto trimestre de 2014, a taxa variou 2,02%. 

Inadimplência do consumidor cresce quase 16% no 1º trimestre;

Contribuíram altas das taxas de juros, da inflação e do desemprego. Cheques sem fundos

foram os responsáveis pelo crescimento do índice. 

Assumir que se trata de um problema doméstico, e não oriundo de influências internacionais é

o primeiro passo para se tentar combater novamente problemas que pareciam já estar

enterrados no passado. Tal informação fica mais clara quando observamos previsões do Fundo

Monetário Internacional - FMI referente ao crescimento internacional.

No último dia 14 de abril, o FMI depois de seguidos cortes nas projeções de crescimento para a

economia mundial, resolveu manter as apostas para 2015 e elevar ligeiramente a expectativa

para 2016, porém sem demonstrar muito otimismo nas perspectivas para o Produto Interno

Bruto (PIB) mundial.

Para 2015, a aposta é de expansão de 3,5% no PIB global, com EUA crescendo em torno de

3,1%. No mesmo momento, os dados do governo chinês apontam que a economia chinesa

cresceu 7% no primeiro trimestre de 2015. Mesmo sendo o dobro da média mundial, este é o

pior resultado da China em seis anos.

Para o Brasil, a perspectiva é de retração do PIB em 1,03% neste ano de 2015, de acordo com

o último boletim FOCUS.
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Evolução financeira do PREVIBEL

No grafico abaixo demonstramos a evolução financeiro do PREVIBEL no período

apresentado.

Evolução da Carteira
31/12/2014 a 31/03/2015
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Abaixo temos a evolução da rentabilidade recebida pelos investimentos do

PREVIBEL comparada a necessidade mensal apontada pelo benchmark definido na Política

Anual de Investimentos.
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Aplicações e resgates e composição da carteira
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Valores mensais acumulados das aplicações e resgates efetuados nos diversos fundos que

compõem a carteira de investimentos do PREVIBEL

Composição da Carteira
em 31/03/2015
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BB PREVIDENCIARIO RF IRF-M 1 TP

BRADESCO FI RF IRFM 1 TIT PUBL

CAIXA FI BRASIL IRF M 1 TP RF

ITAÚ SOBERANO REF DI LP FI

CAIXA FI BRASIL DI LP

BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PER

Acima a distribuição do patrimônio líquido do PREVIBEL
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Comparativo das rentabilidades do PREVIBEL

Abaixo podemos avaliar quais os fundos mais rentáveis no fechamento deste trimestre.

 

# Fundo de Investimento Rentabilidade

Ativos em enquadramento  

1º   - BB CP ADMINISTRATIVO DIFERENCIADO FICFI 2,67%

2º   - BB CURTO PRAZO SUPREMO SETOR PÚBLICO FIC DE FI 1,80%

3º   - SANTANDER FIC FI EMPRESAS CURTO PRAZO 1,58%

4º   - ITAÚ PP CURTO PRAZO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE 1,58%

5º   - CAIXA FIC PRATICO CURTO PRAZO 1,57%

Descontinuado  

Multi-Mercado  

1º   - INFINITY EAGLE FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO 20,75%

2º   - INFINITY INSTITUCIONAL FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO 11,23%

3º   - ECO HEDGE FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO CRÉDITO PRIVADO LO 5,22%

4º   - CAIXA FI BRASIL IPCA VII MULTI CRED PRIV 4,98%

5º   - CAIXA FI BRASIL IPCA VIII MULT CRED PRIV 4,74%

6º   - SAFRA CARTEIRA INSTITUCIONAL - FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCAD 4,72%

7º   - CAIXA FI BRASIL IPCA V MULT CRED PRIV 4,70%

8º   - CAIXA FI BRASIL IPCA VI MULTI CRED PRIV 4,68%

9º   - VOTORANTIM ATUARIAL MULTIMERCADO CRÉDITO PRIVADO FUNDO DE INVEST 3,97%

10º   - GERAÇÃO FUTURO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVES 3,73%

Renda Fixa  

1º   - INFINITY LOTUS FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA 5,39%

2º   - BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS IPCA III FI 5,15%

3º   - BTG PACTUAL FI NTN-B RF 5,10%

4º   - BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA TÍTULOS PÚBLICOS IPCA IV FI 5,09%

5º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA IX RENDA FIXA CRÉDITO PR 4,94%

6º   - BBIF MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITÓRIOS LP 4,89%

7º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA III RENDA FIXA CRÉDITO P 4,80%

8º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA II RENDA FIXA CRÉDITO PR 4,80%

9º   - FI CAIXA BRASIL IPCA IV RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO 4,75%

10º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA XV RENDA FIXA CRÉDITO P 4,74%

Renda Fixa Referenciado  

1º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA XII RENDA FIXA CRÉDITO P 5,02%

2º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA XI RENDA FIXA CRÉDITO PR 4,97%

3º   - FI CAIXA BRASIL IPCA X RF CRED PRIV 4,85%

4º   - FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA BRASIL IPCA XIII RENDA FIXA CRÉDITO 4,67%

5º   - BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA IDKA 2 FUNDO DE INVESTIMENTO 4,14%

6º   - BRADESCO FI RF IMA B 3,31%

7º   - SANTANDER FIC DE FI IMA-B TÍTULOS PÚBLICOS RENDA FIXA 3,28%

8º   - BNP PARIBAS INFLAÇÃO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE 3,14%

9º   - SAFRA CAPITAL MARKET PREMIUM DI CREDITO PRIVADO FIC FI REFERENCI 2,90%

10º   - BRADESCO FUNDO DE INVESTIMENTO REFERENCIADO DI PREMIUM 2,85%

Renda Variável  

1º   - FUNDO DE INVESTIMENTO EM AÇÕES CAIXA INSTITUCIONAL BDR NÍVEL I 18,09%

2º   - FUNDO DE INVESTIMENTO EM AÇÕES CAIXA BDR NÍVEL I 17,52%

3º   - BB TOP AÇÕES SETORIAL SIDERURGIA FUNDO DE INVESTIMENTO 11,75%

4º   - BB AÇÕES CIELO FUNDO DE INVESTIMENTO 10,68%

5º   - KINEA II REAL ESTATE EQUITY FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO 7,48%
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# Fundo de Investimento Rentabilidade

6º   - BTG PACTUAL DIVIDENDOS FI AÇÕES 6,77%

7º   - BB TOP AÇÕES SETOR FINANCEIRO FUNDO DE INVESTIMENTO 5,34%

8º   - BTG ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIQ FIA 5,31%

9º   - BB ACOES SETOR FINANCEIRO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUND 5,07%

10º   - BB AÇÕES BB SEGURIDADE FUNDO DE INVESTIMENTO EM AÇÕES 4,31%

Título Público Federal  

1º   - NTN-B (vcto 2015) 4,42%

2º   - NTN-B (vcto 2045) 2,26%

3º   - NTN-B (vcto 2024) 0,23%

4º   - NTN-F (vcto 2017) -2,61%

 

Também abaixo, observamos a composição da carteira de ativos do PREVIBEL, e o saldo

final do trimestre.

Fundo de Investimento Cotas Valor

BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC 2169312,974176 R$3.609.184,14

BRADESCO FI RF IRF M 1 TITULOS PUBLICOS 1249723,937115 R$1.962.430,13

CAIXA FI BRASIL IRF M 1 TP RF 1111201,837152 R$1.763.771,78

ITAÚ SOBERANO REFERENCIADO DI LONGO PRAZO - FUNDO DE

INVESTIMENT

45635,967861 R$1.405.255,85

CAIXA FI BRASIL DI LONGO PRAZO 485307,255627 R$1.142.372,03

BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL FUNDO DE INVESTIMENTO

EM COT

326652,628769 R$472.175,22

  R$10.355.189,15

 

Enquadramento das aplicações do PREVIBEL, de acordo com a resolução CMN 3.922/2010.

Artigo/Fundo Percent. Autorizado Percent. Alocado Total

Art. 7º - Inciso I, alínea b - até 100% em Títulos

Publ - Ref

100,00% 70,84% R$7.335.386,05

  - BB PREVIDENCIARIO RF IRF-M 1 TP 100,00% 34,85% R$3.609.184,14

  - BRADESCO FI RF IRFM 1 TIT PUBL 100,00% 18,95% R$1.962.430,13

  - CAIXA FI BRASIL IRF M 1 TP RF 100,00% 17,03% R$1.763.771,78

Art. 7º - Inciso IV - até 30% em Renda Fixa 30,00% 29,16% R$3.019.803,10

  - BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PER 20,00% 4,56% R$472.175,22

  - ITAÚ SOBERANO REF DI LP FI 20,00% 13,57% R$1.405.255,85

  - CAIXA FI BRASIL DI LP 20,00% 11,03% R$1.142.372,03

Art. 7° § 5º A totalidade das aplicações previstas

nos incisos VI e VII não deverá exceder o limite

de 15%

15,00% 0,00%

   R$10.355.189,15
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Resumo do relatório trimestral

Mesmo no atual ajuste econômico nacional, para os investimentos dos RPPS’s tal problema

ainda não fora sentido. Apesar da alta volatilidade apresentada pelas diversas modalidades de

investimentos, as rentabilidade estão sendo positivas em sua maioria, mas a possibilidade de

recuperar a perda sentida pela inflação, essa está cada vez mais distante.

O cálculo da TMA (representada pelo TMA-IPCA+6 a.a.) foi de 5,35%, porém o PREVIBEL obteve

uma rentabilidade agregada de sua carteira de 2,67%, não atingindo a Taxa de Meta Atuarial.

Rentabilidade dos indicadores e da Carteira
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Resumo dos principais indicadores

Na situação financeira, o PREVIBEL obteve rendimento de R$ 269.564,44 neste trimestre, e

teve ainda uma sobra de capital previdenciário no valor de R$ 220.000,13, sobra esta já

investida no mercado financeiro.

Os ajustes ainda estão longe de serem finalizados. A situação econômica brasileira ainda deve

piorar mais antes de melhorar. Com este cenário de pessimismo, planejar é algo totalmente

incerto, devendo os gestores trabalhar com muita cautela, garantindo sempre poder tomar

decisões imediatas para a proteção do seu capital, caso os títulos públicos se tornem demais

arriscados, por enquanto, último porto seguro para os RPPS’s.

 Achilles de Santana Junior

Consultor de Valores Mobiliários - Credenciado pela CVM

RPPS Brasil Consultoria Ltda
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