



























        

 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


  





 


   






 


   






 


   















 


  






 


  





 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


   






 


   





 


   





 


  






 


   





 


   





 


   





 


   
















 


   





 


  






 


  






 


   






 


   






 


   






 


   



















     
     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     
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     

      













     


 



    

 
















     


 



    

 
















    

 











 

    

 











 

    

 
















    

 











 

    

 
















    

 











 

    

 


























    

 
















    

 











 

     


 



    

 
















    

 
















    

 











 

    

 
















    

 
















    

 

















    

 
















    

 











 











    

 











 

    

 
















    

 
















     


 



    

 















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
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






 

     
    







 




    







 




    







 





    







 




    







 





    







 






 

     
    







 




 

     











    







 




 

     
    







 




    







 




    







 





 

     
    







 




 

     
    







 




 

     











    







 





    







 




    







 




    







 





    







 




 

     
    







 





 

     
    







 




    







 














    







 





 

     
    







 





    







 




 

     
    







 




    







 




    







 




    







 




    







 














 

     
    







 






    







 




    







 





    







 
















      
      
      
      
      
      

   



















    


  


























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 



































    












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  

 

 





 


 



 

  














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  












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

















 



      
      
      
      
      
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      
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     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
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Prezados, 

         O mês de maio trouxe novamente um bom desempenho dos títulos de renda 
fixa. O mercado de ações também apresentou resultado positivo. A sinalização da 
apreciação do novo arcabouço fiscal junto ao Congresso impactou a curva de juro e 
as expectativas futuras, com a precificação da queda da taxa Selic nos meses à 
frente. Este movimento trouxe valorização para os títulos de inflação, IRF-M e o 
mercado de ações, em geral. 

          Ao longo do mês, os títulos de renda fixa representados pelo índice IRF-M, 
apresentaram rendimento de 2,20%, enquanto os títulos indexados à inflação, 
representados pelo índice IMA-B, apresentaram rendimento 2,53%. A bolsa 
brasileira, por sua vez, representada pelo índice Ibovespa, apresentou rendimento de 
3,74%. Já o CDI, experimentou um rendimento de 1,12%.            

          No cenário externo, a Bolsa Americana, representada pelo índice S&P 500, 
apresentou rendimento de 0,25%, enquanto o dólar teve variação de 1,70% em maio, 
com a cotação de R$ 5,07. 

          Ciclos de aumentos nos juros como o Brasil experimentou em 2021-2022 
resultam, em um primeiro momento, na queda dos preços dos ativos, para que num 
segundo momento eles possam pagar um retorno mais alto. É uma dinâmica de altos 
e baixos que traz oscilações aos portfólios, mas não necessariamente perdas.   

          Em relação as expectativas de mercado para o ano de 2023, vide abaixo: 

           

ESTIMATIVAS DO RELATÓRIO FOCUS 
PREVISÃO 2023 
Produto Interno Bruto (PIB) 1,26% 

Inflação 5,71% 

Taxa básica de juros (Selic) 12,50% 

Dólar R$ 5,11 

Balança comercial (saldo) US$ 60,00 bilhões 

Investimento estrangeiro direto US$ 80,00 bilhões 
        Fonte: Banco Central 
 

Índice de Referência (IPCA + 4,90% aa *) – Estimativa 2023 10,89% ao ano 

      * Taxa de juro real máxima 

          
        A composição da dívida pública, incluindo os seus prazos de vencimento, a 
moeda que é emitida e os indexadores utilizados constituem fatores que contribuem 
para explicar a remuneração oferecida pelos títulos públicos federais.  



     COMENTÁRIO MAIO 2023  

 

DI BLASI CONSULTORIA FINANCEIRA LTDA 

CNPJ 03.866.812/0001-02 

CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS HABILITADA PELA COMISSÃO DE 

VALORES MOBILIÁRIOS - CVM 

www.diblasiconsultoria.com.br 

         O quadro a seguir captura o cenário de juros e indica que as taxas reais (acima 
da inflação) estão acima de 6,00% no título NTN-B (fundos IMA-B) no vencimento 
mais curto abaixo (vide terceira coluna da esquerda para a direita): 
 
Prazo de 
Vencimento 

Tipo de Fundo de 
Investimento 

Taxa de juro 
REAL ao ano 

Inflação 
projetada 
IPCA 

Rentabilidade 
Total NOMINAL 
ao ano 

15/08/2024 IDKA 2  7,66% 5,71% 13,81% 

15/08/2028 IMA-B 5 5,47% 5,71% 11,49% 

15/08/2030 IMA-B 5+ 5,43% 5,71% 11,45% 

15/08/2060 IMA-B 5+ 5,72% 5,71% 11,75% 

Fonte: ANBIMA 

         De acordo com o quadro abaixo, os fundos da família IRF-M (Pré-Fixados) 
operam com as seguintes taxas de juros nominais para os vencimentos 2024 a 2026. 
 
Vencimento Tipo de Fundo de Investimento Rentabilidade Total ao ano 

2024 IRF-M 1 13,19% 

2025 IRF-M 11,49% 

2026 IRF-M 1+ 10,94% 

Fonte: ANBIMA 

RESUMO DAS CLASSES E SEGMENTOS 

a) RENDA FIXA: TÍTULOS PÚBLICOS FEDERAIS. Fundos da família IRF-M estão 
com taxas de juros médias aproximadas entre 10,94% e 13,19% ao ano. Fundos da 
família IRF-M, IRF-M 1+ e IMA-B 5+ capturam taxas de juro mais elevadas a médio 
prazo, embutindo redução da taxa de juro adiante, mas sujeitos a maiores oscilações. 
Os fundos CDI (referenciados) e IRF-M1 (hum) propiciam maior estabilidade de 
retorno, em patamares competitivos de rentabilidade. Para frente, importante seguir 
com a carteira posicionada em sua maior parte na parcela de renda fixa, 
aproveitando o momento de juros ainda elevados. 

b) RENDA VARIÁVEL (AÇÕES): o mercado de renda variável apresenta janelas de 

oportunidades para compras de ações a médio prazo, desde que efetuadas de forma 
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ordenada, com estratégias distintas, formando diversificação de carteira. Importante 

manter posição no segmento, com perfil de longo prazo, compatível com a duração do 

passivo previdenciário. 

c) EXTERIOR: Aplicações no segmento “Exterior” funcionam como mecanismo de 

diversificação da carteira, com menor correlação com o mercado doméstico. 
Importante avaliar as diferentes estratégias dos produtos oferecidos para o correto 

entendimento dos mecanismos de geração de valor para a carteira de investimentos, 

inclusive em relação ao comportamento da taxa de câmbio. 

d) ROTAÇÃO DA CARTEIRA: Neste cenário de oscilações de preços e na 

rentabilidade nos produtos, importante o equilíbrio das carteiras de investimentos. 

Distribuição os recursos de acordo com perfil de risco estabelecido nas Políticas de 

Investimentos, de acordo com a duração do passivo previdenciário, com a calibragem 
de curto, médio e longo prazo. O desenho abaixo ilustra os produtos de investimento 

e os seus respectivos ciclos de maturação (captura dos melhores retornos). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

            

 

 
MÉDIO PRAZO CURTO PRAZO 

IDKA 2  

IMA-B 5      IRF-M 

CDI 

IRF-M 1 

  

LONGO PRAZO 

IRF-M 1+ 

IMA-B // IMA-B 5+ 

AÇÕES (Brasil e Exterior) 
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             Apesar de maiores incertezas com relação ao cenário econômico – tanto local 

quanto internacional – a aplicação em títulos de inflação longa e nos prefixados (IRF-

M) podem ser uma oportunidade no mercado local brasileiro. Estas classes de ativos 
foram justamente as mais penalizadas durante o ciclo de aperto monetário de 2021-
2022, com o preço dos papéis caindo na medida que os juros ficavam cada vez mais 

elevados.  

             Em dezembro de 2022, com a taxa SELIC estacionada em 13,75% ao ano por 

mais de 4 meses, estas taxas de juros reais ultrapassaram a faixa de 6% reais ao 

ano. Elas ainda permanecem neste patamar em alguns vencimentos, que é generoso 

a ponto de superar as metas atuariais de vários fundos de pensão e de previdência 

pública.  

            No segmento exterior, o cenário de inflação mundial permanece bastante 
desafiador para os Bancos Centrais dos países desenvolvidos, o que sinaliza uma 

posição de bastante cautela. 

            O quadro a seguir sumariza, de forma indicativa, 03 perfis de investimentos 
para o cenário atual: 

PERFIL 
INDICATIVO 

DA CARTEIRA 

ALOCAÇÃO RECURSOS VANTAGEM DESVANTAGEM 

 

Defensiva 

100% em fundos referenciados CDI + fundos IRF-M 1 Retornos mais 

estáveis, em 

patamar 

compatível 

com a meta 

atuarial no 

curto prazo 

Visão e retornos de 

curto prazo. Risco de 

não alongamento da 

carteira e deixar de 

capturar retornos 

maiores a médio e 

longo prazo 

 

Conservadora 

Mínimo de 60% em 

fundos 

referenciados CDI 

+ fundos IRF-M 1 

Até 25% em 

fundos IDKA 2 

e/ou IMA-B 5 

Até 15% em 

fundos 

família IMA-B, 

e/ou IMA-B 

5+, e/ou 

Bolsa Brasil 

e/ou Exterior 

Se o mercado 

estabilizar 

(juro parar de 

subir) boas 

chances de 

cumprir o 

benchmark 

(índice de 

referência) a 

médio prazo 

Oscilações nos fundos 

individualmente, com 

impactos pequenos a 

moderados na carteira 

total 
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Moderada 

Mínimo de 40% em 

fundos 

referenciados CDI 

+ fundos IRF-M 1 

Até 30% em 

fundos IDKA 2 

e/ou IMA-B 5 

Até 30% em 

fundos 

família IMA-B, 

e/ou IMA-B 

5+, e/ou IRF-

M e/ou IRF-M 

1+ e/ou Bolsa 

Brasil e/ou 

Exterior  

Se o mercado 

estabilizar 

(juro parar de 

subir) boas 

chances de 

cumprir o 

benchmark 

(índice de 

referência) a 

médio e longo 

prazo 

Oscilações nos fundos 

individualmente, com 

impactos moderados a 

grandes na carteira 

total 

 



% PL  PL % PL RETORNO RETORNO
Financeiro INST. FUNDO DO NO EM

R$ FUNDO MÊS % REAIS
INSTITUIÇÃO CNPJ DO FUNDO AG/CC NOME DO FUNDO DE INVESTIMENTO

INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DOS SERVIDORES PÚBLICOS MUNICIPAIS DE PARAGOMINAS

31/05/2023

07.861.554/0001-22 535.604,81R$                  0,17% 1.248.811.526,48R$            0,03 2,63810 13.766,95R$                       
11.328.882/0001-35 12.204.191,65R$             3,98% 8.309.754.636,48R$            0,15 1,12150 135.357,30R$                     
13.077.418/0001-49 59.891.005,43R$             19,54% 3.866.862.013,76R$            1,55 1,15090 681.469,58R$                     
13.322.205/0001-35 15.033.086,49R$             4,90% 10.138.018.656,57R$          0,15 0,38888 58.223,18R$                       
19.303.795/0001-35 196.950,45R$                  0,06% 2.860.128.891,15R$            0,01 -0,00530 10,47-R$                              
35.292.588/0001-89 BB PREV. RF RET TOTAL 3.968.949,15R$               1,17% 6.344.349.295,74 0,06 1,88410 73.399,39R$                       
13.077.415/0001-05 0820-6 / 16.801-7 1.404.265,17R$               0,46% 2.438.437.445,72R$            0,06 1,04420 28.551,88R$                       
13.077.415/0001-05 0820-6 / 35.859-2 71.838,95R$                     0,02% 2.438.437.445,72R$            0,00 1,04420 717,92R$                            
10.740.658/0001-93 7.400.530,44R$               2,41% 5.804.299.790,87R$            0,13 2,53440 182.925,04R$                     
10.646.895/0001-90 7.655.058,20R$               2,50% 2.766.490.944,46R$            0,28 2,57300 192.024,41R$                     
14.508.605/0001-00 953.439,55R$                  0,31% 1.660.439.042,86R$            0,06 2,19520 20.480,62R$                       
10.740.670/0001-06 3192 /  3-8 18.617.379,44R$             6,07% 8.656.296.995,82R$            0,22 1,12340 206.832,07R$                     
34.660.276/0001-18 3.332.636,29R$               1,09% 242.590.499,42R$               1,37 1,77810 58.223,02R$                       
37.372.060/0001-97 57.677.172,27R$             18,82% 5.770.121.590,43R$            1,00 1,18000 672.671,66R$                     
23.215.097/0001-55 6.416.860,87R$               2,09% 15.989.068.973,83R$          0,04 1,80510 113.774,10R$                     
17.502.937/0001-68 3.789.633,14R$               1,24% 2.994.024.840,38R$            0,13 5,80490 219.985,63R$                     

11.484.558/0001-06 626.827,45R$                  0,20% 787.139.847,80R$               0,08 1,14910 7.120,98R$                         
28.515.874/0001-09 4.128.294,94R$               1,35% 3.105.232,06R$                   132,95 2,19110 88.514,67R$                       
21.287.421/0001-15 3.084.381,68R$               1,01% 338.816.821,34R$               0,91 1,20180 36.629,02R$                       
03.399.411/0001-90 0679  / 19.530-8 BRADESCO FI REFERENCIADO DI PREMIUM 4.058.157,81R$               1,34% 7.884.712.793,21R$            0,05 1,16090 46.571,05R$                       
10.787.647/0001-69 04800 / 18.838-6 628.609,30R$                  0,21% 787.981.378,84R$               0,08 1,12440 6.989,20R$                         
21.595.829/0001-54 2.806.760,50R$               0,92% 1.262.605.380,99R$            0,22 1,10380 30.641,85R$                       

11.087.118/0001-15 16.938.015,46R$             5,53% 460.184.290,86R$               3,68 2,59420 428.295,92R$                     
13.081.159/0001-20 747.176,06R$                  0,24% 440.352.322,81R$               0,17 2,23030 16.300,81R$                       
19.196.599/0001-09 19.875.703,48R$             6,48% 348.645.872,40R$               5,70 1,18060 231.921,36R$                     

17.517.577/0001-78 0001 / 6.941.400-1 1.210.824,23R$               0,39% 1.324.212.496,97R$            0,09 0,93690 11.238,51R$                       
17.453.850/0001-48 0001 / 7.891.001-1 3.395.102,45R$               1,11% 1.790.312.458,24R$            0,19 1,17490 39.425,10R$                       

META ASSET 07.899.238/0001-40 0001 / 736.736-0 14.028.485,49R$             4,58% 347.714.982,09R$               4,03 4,77640 639.512,37R$                     

QUELUZ - BEM 09.289.072/0001-75 2856 / 593.578-4 8.442.768,06R$               2,75% 133.707.856,93R$               6,31 13,59250 1.010.260,51R$                  

OCEANA (BNY) 26.956.042/0001-94 2856 / 35.357-4 22.744.432,10R$             7,42% 318.216.563,55R$               7,15 4,93090 1.068.802,58R$                  

38.001.966/0001-16 2856 / 33.745-5 352.814,70R$                  0,12% 117.931.575,78R$               0,30 4,72390 15.914,86R$                       
19.488.768/0001-84 2856 / 22.946-6 614.234,27R$                  0,20% 199.306.452,67R$               0,31 0,73000 4.476,14R$                         

SCHRODERS (BRAD) 37.308.317/0001-08 2856 / 30.030-6 3.710.219,15R$               1,21% 219.732.026,21R$               1,69 2,60990 94.370,62R$                       

306.541.409,43 100% --------------------- ------ TOTAL 6.435.377,83R$                  

93.305.892,10R$             30,44%
105.842.710,20R$           34,53%

7.839.504,07R$               2,56% JAN 1,5441%
R$ 298.911.841,40 37.560.895,00R$             12,25% FEV -0,4151%

, 3.435.369,80R$               1,12% MAR 0,5688%
R$ 306.541.409,43 4.605.926,68R$               1,50% ABR 1,1038%

6.435.377,83R$        14.028.485,49R$             4,58% MAI 2,1235%
8.442.768,06R$               2,75% JUN

22.744.432,10R$             7,42% JUL
967.048,97R$                  0,32% AGO

3.710.219,15R$               1,21% SET
OUT

302.483.251,62R$           99% NOV

65.687.233,56R$             21,43% DEZ
236.796.018,06R$           77,25% TOTAL 4,9251%

B. BRASIL

0820-6 / 12.789-2

BB PREV RENDA FIXA IMA B 
BB PREV. RF IRF-M1 TIT. PUB. FIC
BB PREV RF PERFIL
BB PREVID RF IDKA 2 TP
BB PREV. RF TP IPCA III FI (2024)

BB PREV RF FLUXO - CC 16.801-7
BB PREV RF FLUXO - CC 35.859-2

C E F

CAIXA FI BRASIL IMA-B TIT PUBL RF
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B RF LP
CAIXA FI BRASIL IRF M TP LP 
CAIXA FI BRASIL IRF-M 1 TP RF
CAIXA FIC BRASIL ESTRATÉGIA LIVRE
CAIXA FI BRASIL RF DI LONGO PRAZO
FI CAIXA BRASIL GESTÃO ESTRT RF
FIA CAIXA INSTITUCIONAL BDR NÍVEL 1

W.A - PARIBAS WA IMA-B 5 ATIVO RENDA FIXA 
WA US INDEX 500 FI MULTIMERCADO

BRADESCO 0679 / 19.530-8
BRADESCO FI R FIXA IRF-M 1  TP
BRADESCO FI RF ALOCAÇÃO DINAMICA
BRADESCO FIM MACRO INSTITUCIONAL

B. SAFRA SAFRA EXECUTIVE 2 FI RENDA FIXA
SAFRA REAIS S&P REAIS

B. SICREDI 0804 / 07.801-3
SICREDI_ FI INST. REF IMA-B LP
SICREDI_ FI  RF IRF-M LP
SICREDI FI INSTITUCIONAL RF IRF-M1 LP

RETORNORESUMO MAIO/2023 CEF

META VALOR FIA FUNDO DE AÇÕES

QUELUZ VALOR FIA

OCEANA VALOR 30 FIA

MONGERAL MAG GLOBAL SUSTAINABLE FIC FIM IE
MONGERAL AEGON CRED. PRIV. FI RF LP

BANCO SAFRA 1.688.219,48R$                 

SCHRODER SUST. AÇOES GLOBAIS FIC FIA -IE

PATRIMÔNIO LÍQUIDO

BB DTVM RENTABILIDADES / 2023

BRADESCO/BRAM 4.505.431,21R$                 
        SALDO ANTERIOR: SICREDI 1.230.833,66-R$                 

SALDO ATUAL WESTERN ASSET / BNP PARIBAS 3.376.286,88R$                 
RETORNO META / DAYCOVAL 6.435.377,83R$                 

          META ANUAL PROJETADA:5,0047%

QUELUZ / BEM (BRADESCO)
          META ATUARIAL PROJETADA: 0,6263% OCEANA/BRADESCO
          META ATUARIAL ALCANÇADA: 2,1235%  Atingim. =339,0606% MONGERAL AEGON / BEM

SCHRODERS / BRADESCO

          META  ALCANÇADA NO ANO: 99,9808% PL
R. Variável
R. Fixa 14.774.481,74R$               


