— Mais Valia

Consultoria de Investimentos

Rio de Janeiro, 4 de Junho de 2018.

Ao ICAPREV

Relatorio do 12 Trimestre de 2018

A MAIS VALIA Consultoria assumiu a consultoria de investimentos do ICAPREV em 02/05/2018, com a
implantacdo da sua carteira em nosso sistema a partir de 29/12/2017 (ultimo dia util de dezembro). Este
relatério tem por finalidade apresentar sua evolugdo patrimonial, e os principais aspectos dos
investimentos de seus recursos financeiros no 12 Trimestre de 2018, em consonancia com a legislacdo em
vigor, a transparéncia da gestdo, e a vigéncia do contrato de consultoria de investimentos firmado com a
MAIS VALIA Consultoria.

1- POSICAO DE ATIVOS: Em 29/03/2018 (ultimo dia util de marco) o patriménio liquido do ICAPREV era
de RS 17.824.663,58 o que representou uma evolugdo nominal de 7,14% em relacdo ao patriménio de
RS 16.637.260,38 em 29/12/2017, evidenciando que ele se manteve em crescimento no 12 Trimestre
de 2018. Os investimentos do ICAPREV estavam distribuidos da seguinte forma, conforme os artigos da
Resolucdo 4.604/17:

Posicio de Ativos
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Renda Fixa

Banco ENE SANTANDER DTVM ENB RPPS PREVIDENCIA FI RENDA FIXA 7.,61% 0,87% -0,06% 4,67% 542.818,85 5,29% 141.841.983,85 0,66%
CEF CEF FI CAIXA BRASIL IMA-B TP RF LP 9,31% 0,52% -0,02% 4,83% 346.880,81 3,07%  4.517.768.934,78 0,01%
CEF CEF FI CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP RF 0,64% 0,64% -0,02% 1,75% 3.472.611,27 19,48% 16.025.812.125,49 0,02%

BB DTWM BB DTVM B8 PREVIDENCIARIO RF FLUXO FIC FI 0,10% 0,44% 83,27% 1,32% 1.637.735,02 9,19% 1.25%.101.801,08 0,13%
BB DTWM BB DTWVM BB PREVIDENCIARIO RF IDKA 2 2,74% 1,48% 278,35% 3,03% 2.719.747,80 15,26%  6.069.165.847,64 0,04%

Sub-total 4604 - Artigo 7° I, Alinea b - FI 100% Titulos TN 9.219.792,80 52,2000

BE DTWM BE DTVM BB PREVIDENCIARIO RF IMA-B FI 9,31% 0,92% -0,01% 4,87% 2.437.159,53 13,67% 1.113.606.395,83 0,22%
Sub-total 4604 - Artigo 70 III, Alinea a - FI Renda Fixa "Referenciade”  2.437.159,53 13,67%%

BE DTWM BB DTVM BE PREVIDENCIARIO RF PERFIL FIC FI 0,11% 0,54% 101,33% 1,59% 3.528.258,38 22,04% 3.806.480.300,52 0,10%
Sub-total 4604 - Artigo 7° IV, Alinea a - FI Renda Fixa - Geral  3.928.258,38 22,04%

TERCCN Invest SOCOPA Corret RDF FIDC - SENIOR 1 0,15% 0,80% 0,71% 2,39% 1.615.428,16 9,06% 35.842.785,31 4,51%
Sub-total 4604 - Artigo 7° VII, Alinea a - FI em Direitos Creditorios - Cota Sénior  1.615.428,16 9,06%0

SUL AMERICA Gest Rec  SUL AMERICA Gest Rec  SUL AMERICA EXCELLENCE FI RF CRED PRIV 0,23% 0,51% 56,70% 1,30% 524.023,70 2,94% 886.184.635,27 0,06%
Sub-total 4604 - Artigo 7° VII, Alinea b - FI Renda Fixa "Crédito Privado" 524.023,70 2,945

Sub-total 17.824.663,58 100,00%

Total 17.824.663,58 100040
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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 alcancadas por grupo de ativos para o ano
em curso. Sendo assim o ICAPREV contemplou sua politica de investimentos para o ano de 2018 da
forma explicitada na figura baixo, indicando que ainda ha objetivos a serem alcangados, e/ou alterados,
ao longo do ano de 2018. H4 um desenquadramento da operac¢do de FIDC (Art 7 VII a) em relagdo ao
limite estabelecido pela Res 4604, que ja foi corrigido em abril. Dessa forma, fica demonstrado o
cumprimento da legislagdo em vigor, bem como da prépria politica de investimentos definida para o
ano de 2018.

Enquadramento da Carteira

i - Politica Limite Res.
I e 4504/17

Renda Fixa
4604 - Artigo 791, Alinea b
4604 - Artigo 79 111, Alinez 3
4504 - Artigo 79 IV, Alinez a
4604 - Artigo 70 VII, Alinea a
4604 - Artigo 70 VII, Alinza b

FI 100% Titulos TH 9.319.793,80

FI Renda Fixa "Referenciada” 2.437.159,33

FI Renda Fixa - Geral 3.928.258,38

Fl em Direitos Creditéries - Cota Séniar 1.615.428,16
FI Renda Fixa "Crédito Privada” 524.023,70

Total Renda Fixa 17.824.663,58

22 |60 100,00%
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2,94% 5,00% 5,00%
100,009

3- ALOCAGOES: No tocante a distribui¢do dos recursos nos artigos da Resolugdo 3.922/10 e por gestores

de recursos temos as figuras abaixo. Até este momento o ICAPREV vem mantendo a totalidade de seus
recursos aplicados em fundos de investimentos de apenas 5 gestores. Entretanto, diante da
continuidade do processo de reducdo das taxas de juros, face ao menor quadro inflacionario, ha
necessidade de uma maior revisdo interna do nivel de aceitacdo de risco x retorno de forma a se
permitir uma maior diversificacdo de ativos e fundos de investimentos direcionados para RPPSs, de
forma a consolidar a diversificacdo de prestadores de servicos de gestdo dos recursos financeiros
previdenciarios do ICAPREV.

Alocacdo por Estratégia
294% : Yo
— 908% B 4604 - Artigo 7°VIl Alinea b (2,94%)
[ 4604 - Arfigo 7°VII, Alineaa (9.06%)
W 4604 - Atigo 7°1Il Alingaa (1367%)
M 4604 - Artigo 7°IV, Alinza a (22,04%)
1367% W 4604 - Arfigo 7°, Alinga b (52,29% )

22.04%
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Alocagdo por Gestor
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4- RENTABILIDADES: A rentabilidade nominal acumulada no 12 Trimestre de 2018 foi de 2,62% situando-
se acima de sua meta atuarial com um superdvit de 0,49 pontos percentuais. Este resultado foi bom,
apesar das volatilidades no cendrio econdmico, e diante das incertezas politicas no Brasil que
persistiram, e até se agravaram neste periodo, ficando alinhada e em consonancia com a manutengao
dos fundos presentes na carteira ao longo do trimestre, e com aportes dos novos recursos naquelas
alternativas que se mostraram: com maiores perspectivas de retornos, adequada relagao risco x
retorno, e bom nivel de liquidez para eventuais resgates visando realocacdes na carteira de
investimentos, ou para atender o custeio administrativo e previdenciario.

Rentabilidades da Carteira

| wai | o | i | Ao [ set [ om | mov [ Dex | Rentano |
2018 128 0,52 0,80 B 3 B 3 3 3 3 3 3 2,62
IPCA + 6% 0,80 0,74 0,38 B - B B - - - 2,13
p.p. Indx 0,47 -0,22 0,22 0,43
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5- RISCOS: Os riscos da carteira de investimentos do ICAPREV sdo baixos, como fica evidenciado na figura
abaixo, quando a volatilidade anual da carteira (risco de mercado) ficou em 0,98%; no tocante ao risco
de crédito na medida em que ha uma concentracdo dos recursos investidos em fundos com carteiras
formadas exclusivamente por titulos publicos federais (52% 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 inclusdo na carteira de investimentos dos fundos investidos pelo ICAPREV.

Anilise de Risco { Retorno da Carteira

BT ket ()
Periodo Volat.
2,62 2,13 0.3

Mezes abaixo do Benchmark 1 33.3%

Meses acima co Benchmark

03 meses 0,381

06 meses

12 meses

“ 24 meses

Maior rentahilidade dz Carteira 1,28% jan/18 36 meses
Menor rentzbilidade da Carteira 0.52% fev/18 Desde o inicio 2,62 2,13 0.3 0,381

6- CONSIDERACOES: Consideramos que a estrutura da carteira, neste momento, pode ser melhor
adequada, assim como foram as movimentacdes efetuadas no periodo, privilegiando os fundos com
benchmark CDI e indices ANBIMA IRF-M 1 por serem mais conservadores; Entretanto, tais aplicacdes
ndo continuardo se aproveitando da reducdo da Taxa Bdasica de Juros da economia brasileira (Taxa
SELIC) hoje em 6,50% aa. Eles ndo contém prémios de risco, refletidos em suas recentes rentabilidades,
como pode ser observado no quadro inicial deste relatdrio, pois suas carteiras sdo compostas de ativos
de menor prazo (duration). Sendo assim, diante das incertezas politicas no Brasil, que estiveram
presentes ao longo de 2017, se agravaram no 192 Trimestre de 2018, e com certeza, continuarao ao
longo de 2018, sugerimos o reposicionamento do ICAPREV na execuc¢ao das estratégias alvo definidas
para o ano de 2018 em sua politica de investimentos, privilegiando fundos de investimentos das
maiores instituicdes financeiras do Brasil, ou com notdria expertise na constituicdio e gestdo dos
diferentes segmentos de fundos de investimentos previstos na legislacao.

Neste momento, fazemos as seguintes sugestdes:

e Resgate de RS 1 Milhdo do Fundo BB Previdenciario Fluxo e sua reaplicacdo no Fundo BB
Previdencidrio IDKA 2a que tem melhores perspectivas de rentabilidade no médio prazo.

e Resgate de RS 1 Milhdo do Fundo BB Previdenciario Perfil e sua reaplicacgio no Fundo BB
Previdenciario RF IMA-B Fl que tem melhores perspectivas de rentabilidade no médio prazo.

e Sugerimos também o inicio de aplicagdes no segmento de renda variavel — Fundos de A¢des.
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Ficamos a disposicdo para esclarecimentos adicionais.

Atenciosamente,

), Y > A AR

Ronaldo Borges da Fonseca

Economista — CORECON 1639 -1 — 192 Regi&o
CVM - Consultor de Valores Mobiliarios

Nota: Este relatdrio foi elaborado pela MAIS VALIA Consultoria para o cliente especificado no cabegalho, conforme os termos do contrato de consultoria firmado
com o cliente.
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