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FUNDOS DE RENDA FIXA 77,6% 96.437.315,36 93.466.195,01
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 2,4% 3.019.709,89 2.995.777,33
BB FIC Previdenciário Alocação Ativa 10,0% 12.464.194,15 12.351.290,95
BB FIC Previdenciário IMA-B 5 3,1% 3.900.423,57 3.870.918,77
BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 6,9% 8.596.308,68 8.524.329,57
BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 2,7% 3.414.179,18 3.407.129,04
BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 5+ 0,4% 470.570,68 472.112,09
Caixa Brasil Referenciado 3,0% 3.770.941,57 3.076.932,28
Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV 0,7% 903.173,96 895.556,21
Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA 0,5% 644.658,53 640.052,00
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 4,5% 5.564.631,46 5.522.251,76
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ 0,8% 1.020.824,98 1.024.326,74
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 7,7% 9.598.192,61 9.517.432,38
Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica Renda Fixa 8,0% 9.935.678,95 9.854.313,29
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 0,7% 913.760,32 911.743,64
Itaú FIC Alocação Dinâmica Renda Fixa 15,3% 19.008.618,91 18.846.392,94
Itaú FIC Global Dinâmico Institucional 10,6% 13.211.447,92 11.555.636,02
FUNDOS MULTIMERCADO 6,7% 8.292.987,72 7.860.276,43
BB Previdenciário Multimercado 0,1% 89.424,62 88.390,34
Caixa Bolsa Americana Multimercado 3,7% 4.657.551,86 4.412.168,61
Itaú FIC Private Multimercado SP500 2,9% 3.546.011,24 3.359.717,48
FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL 10,8% 13.378.796,32 12.788.860,04
BB FIC FIA Setor Financeiro 0,9% 1.105.286,50 1.150.942,25
BB FIC FIA Valor 1,8% 2.227.472,62 2.140.221,18
Bradesco FIA Selection 1,0% 1.286.256,83 1.162.369,07
BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional 1,0% 1.264.040,72 1.272.764,25
Caixa FIA Small Caps Ativo 0,4% 483.958,30 464.252,76
Caixa FIC FIA Multigestor 1,7% 2.073.675,74 1.931.286,06
Icatu Vanguarda FIA Dividendos 1,7% 2.087.723,83 2.068.565,16
Itaú FIC FIA Dunamis 1,0% 1.243.554,88 1.231.595,94
Itaú FIC FIA Phoenix Institucional 0,2% 186.635,90 185.906,29
Meta FIA Valor 0,3% 392.877,05 282.486,11
Próprio Capital FIA 0,8% 1.027.313,95 898.470,97

DISTRIBUIÇÃO DA CARTEIRA
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INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 4,1% 5.118.435,24 3.531.524,77
Caixa FIA Institucional BDR Nível 1 1,9% 2.367.973,85 2.328.329,62
Genial MS FIC FIA Global Brands 0,2% 241.870,78 230.965,79
Schroder FIC FIA Globais Sustentabilidade IE 2,0% 2.508.590,61 972.229,36
CONTAS CORRENTES 0,8% 978.548,70 467.229,70
Banco do Brasil 0,0% 50,00 50,00
Bradesco 0,0% - -
Caixa Econômica Federal 0,8% 978.498,70 467.179,70
Itaú Unibanco 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 124.206.083,34 118.114.085,95
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FUNDOS DE RENDA FIXA 358.251,05 (11.138,49) (68.371,13) 469.797,22 (639.820,63) 1.358.473,90 706.099,13 2.173.291,05
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 24.586,01 7.979,82 10.183,59 11.041,79 11.811,45 18.026,69 23.932,56 107.561,91
BB FIC Previdenciário Alocação Ativa (92.182,43) (33.559,38) (60.188,89) (709,08) (217.080,30) 220.527,63 112.903,20 (70.289,25)
BB FIC Previdenciário IMA-B 5 35.895,59 776,24 3.561,64 34.659,04 (48.775,78) 93.425,34 29.504,80 149.046,87
BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 54.828,22 13.853,95 28.241,11 31.034,44 (44.109,00) 65.373,66 71.979,11 221.201,49
BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B (28.778,45) (13.258,58) (38.138,06) (4.406,52) (87.570,27) 113.955,77 7.050,14 (51.145,97)
BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 5+ (13.291,54) (3.815,82) (10.930,68) (6.205,79) (18.485,45) 20.062,35 (1.541,41) (34.208,34)
Caixa Brasil Referenciado 22.419,28 9.455,17 11.736,88 13.406,52 13.286,09 20.857,59 25.531,25 116.692,78
Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV 1.349,62 (1.649,02) (343,32) 8.437,91 (13.208,36) 23.610,68 7.617,75 25.815,26
Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA 9.628,53 (406,24) 1.214,83 6.754,35 (8.181,68) 15.099,95 4.606,53 28.716,27
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 48.516,04 701,85 6.758,61 50.640,62 (67.889,16) 132.996,05 42.379,70 214.103,71
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ (29.143,41) (8.173,11) (24.988,92) (13.099,36) (40.688,66) 42.733,50 (3.501,76) (76.861,72)
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 64.994,43 15.665,63 32.407,80 35.773,44 (50.859,65) 73.667,76 80.760,23 252.409,64
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1+ (45.817,32) - - - - - - (45.817,32)
Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica Renda Fixa 64.731,85 (76.636,50) (132.078,83) 34.423,88 (63.132,05) 87.711,89 81.365,66 (3.614,10)
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B (7.667,69) (3.544,75) (10.286,87) (1.291,08) (23.105,20) 30.000,14 2.016,68 (13.878,77)
Itaú FIC Alocação Dinâmica Renda Fixa 183.110,39 28.632,06 56.389,58 154.437,94 (66.112,46) 305.003,04 162.225,97 823.686,52
Itaú FIC Global Dinâmico Institucional 65.071,93 52.840,19 58.090,40 114.899,12 84.279,85 95.421,86 59.268,72 529.872,07
FUNDOS MULTIMERCADO 799.766,93 187.050,57 246.569,04 (351.850,20) 554.408,89 (38.443,71) 432.711,29 1.830.212,81
BB Previdenciário Multimercado 1.088,37 63,60 184,37 34,68 179,29 471,21 1.034,28 3.055,80
Caixa Bolsa Americana Multimercado 358.508,08 107.045,42 139.559,10 (200.348,90) 314.800,89 (21.724,93) 245.383,25 943.222,91
Caixa Juros e Moedas Multimercado 91,68 - - - - - - 91,68
Caixa Multimercado RV 30 21.447,83 - - - - - - 21.447,83
Itaú FIC Private Multimercado SP500 418.630,97 79.941,55 106.825,57 (151.535,98) 239.428,71 (17.189,99) 186.293,76 862.394,59
FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL 870.128,70 (640.620,94) (490.331,38) (930.959,16) (1.198.284,43) (316.307,12) 189.936,28 (2.516.438,05)
BB FIC FIA Setor Financeiro (23.276,54) (58.499,67) (33.453,26) (130.450,98) (74.008,82) (25.107,64) (45.655,75) (390.452,66)
BB FIC FIA Valor 105.805,17 (56.684,81) (43.227,05) (59.125,18) (126.656,16) (18.726,38) 87.251,44 (111.362,97)
Bradesco FIA Selection 75.684,76 (68.011,20) (30.108,11) (107.516,91) (104.433,31) (23.438,09) 23.887,76 (233.935,10)
BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional 82.852,03 (88.533,88) (126.020,14) (152.188,01) (204.929,28) (91.492,42) (8.723,53) (589.035,23)
Caixa FIA Small Caps Ativo 66.875,23 (34.181,71) (30.918,58) (38.219,87) (67.726,53) (15.566,18) 19.705,54 (100.032,10)
Caixa FIC FIA Multigestor 147.419,66 (115.082,50) (63.360,11) (122.308,61) (213.310,70) (47.187,20) 42.389,68 (371.439,78)
Icatu FIA Vanguarda Dividendos 30 3.522,64 (5.495,29) 584,81 - - - - (1.387,84)
Icatu Vanguarda FIA Dividendos 79.916,52 (124.101,43) (74.559,20) (160.783,25) (158.285,67) (46.226,38) 19.158,67 (464.880,74)

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO

ATIVOS 1◦SEMESTRE JULHO AGOSTO SETEMBRO OUTUBRO NOVEMBRO DEZEMBRO 2021

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)
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FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL 870.128,70 (640.620,94) (490.331,38) (930.959,16) (1.198.284,43) (316.307,12) 189.936,28 (2.516.438,05)
Itaú FIC FIA Dunamis 166.123,46 (46.924,45) (32.601,66) (94.291,17) (101.855,36) (18.046,64) 11.958,94 (115.636,88)
Itaú FIC FIA Phoenix Institucional 22.428,67 (1.640,65) (10.080,89) (19.092,18) (25.538,90) (5.282,44) 729,61 (38.476,78)
Meta FIA Valor - - 99,92 (4.488,71) (14.150,77) 1.025,67 10.390,94 (7.122,95)
Próprio Capital FIA 142.777,10 (41.465,35) (46.687,11) (42.494,29) (107.388,93) (26.259,42) 28.842,98 (92.675,02)

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR (51.656,83) 103.159,11 48.862,19 (5.139,96) 231.211,41 (49.741,28) 86.910,47 363.605,11
Caixa FIA Institucional BDR Nível 1 (51.656,83) 103.159,11 48.862,19 (5.139,96) 224.047,26 (20.772,28) 39.644,23 338.143,72
Genial MS FIC FIA Global Brands - - - - 7.164,15 (1.198,36) 10.904,99 16.870,78
Schroder FIC FIA Globais Sustentabilidade IE - - - - - (27.770,64) 36.361,25 8.590,61
TOTAL 1.976.489,85 (361.549,75) (263.271,28) (818.152,10) (1.052.484,76) 953.981,79 1.415.657,17 1.850.670,92

ATIVOS 1◦SEMESTRE JULHO AGOSTO SETEMBRO OUTUBRO NOVEMBRO DEZEMBRO 2021

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)
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a

RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

MÊS CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G

Janeiro (0,63) 0,71 0,15 (0,24) -88 -419 256
Fevereiro (0,72) 1,27 0,13 (0,69) -57 -538 105
Março 0,82 1,31 0,20 (0,39) 63 415 -210
Abril 0,98 0,82 0,21 0,51 119 473 194
Maio 1,06 1,41 0,27 0,61 75 397 173
Junho 0,33 1,04 0,30 0,35 32 109 94
Julho (0,32) 1,47 0,36 (0,10) -22 -89 307
Agosto (0,25) 1,33 0,42 (0,41) -19 -59 62
Setembro (0,72) 1,65 0,44 (0,01) -44 -165 12.095
Outubro (0,91) 1,61 0,48 (1,31) -57 -190 70
Novembro 0,83 1,29 0,59 1,80 64 141 46
Dezembro 1,19 1,17 0,76 0,87 101 156 137
TOTAL 1,64 16,14 4,40 0,96 10 37 170
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FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT. % %META RENT. % %META RENT. % %META MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M %
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,80 68% 4,62 29% 4,63 29% 0,06 0,15 0,09 0,25 148,34 25,80 0,00 -0,00
BB FIC Previdenciário Alocação Ativa IMA Geral 0,91 78% -0,40 -2% -0,37 -2% 2,05 2,83 3,37 4,66 11,39 -9,41 -0,39 -3,46
BB FIC Previdenciário IMA-B 5 IMA-B 5 0,76 65% 4,27 26% 4,32 27% 2,10 2,79 3,45 4,58 4,72 0,83 -0,48 -2,32
BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,84 72% 2,64 16% 2,65 16% 0,41 0,64 0,67 1,05 25,61 -12,69 -0,02 -0,88
BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B IMA-B 0,21 18% -1,48 -9% -1,41 -9% 4,47 5,79 7,36 9,52 -2,38 -5,61 -1,52 -6,45
BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -0,33 -28% -6,78 -42% -6,72 -42% 7,44 9,05 12,23 14,89 -3,93 -7,27 -3,18 -12,08
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,75 64% 4,60 28% 4,60 29% 0,09 0,20 0,15 0,33 59,97 18,88 0,00 -0,02
Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV IMA-B 0,85 72% 2,98 18% 2,98 18% 2,50 5,12 4,12 8,43 7,41 -7,27 -0,60 -6,35
Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA IDkA IPCA 2A 0,72 61% 4,66 29% 4,72 29% 2,21 2,75 3,64 4,52 2,34 1,71 -0,63 -2,37
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,77 65% 4,31 27% 4,37 27% 2,07 2,76 3,40 4,55 4,90 0,94 -0,47 -2,29
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -0,34 -29% -7,00 -43% -6,94 -43% 7,38 8,98 12,14 14,76 -4,12 -7,51 -3,19 -12,16
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,85 72% 2,70 17% 2,71 17% 0,41 0,64 0,67 1,05 26,53 -12,18 -0,02 -0,87
Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica Renda Fixa IMA Geral 0,83 70% -0,11 -1% -0,08 0% 0,46 2,32 0,76 3,81 19,75 -10,75 -0,04 -3,46
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 0,22 19% -1,50 -9% -1,43 -9% 4,52 5,77 7,44 9,49 -1,95 -5,66 -1,54 -6,44
Itaú FIC Alocação Dinâmica Renda Fixa IMA Geral 0,86 73% 4,53 28% 4,54 28% 0,47 1,09 0,78 1,80 29,81 3,09 -0,03 -1,05
Itaú FIC Global Dinâmico Institucional IMA Geral 0,46 39% 6,00 37% 6,02 37% 0,44 0,76 0,72 1,25 -38,37 16,12 -0,06 -0,29

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT. % %META RENT. % %META RENT. % %META MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M %
BB Previdenciário Multimercado CDI 1,17 100% 3,54 22% 3,55 22% 1,34 1,32 2,21 2,18 20,36 -1,94 -0,12 -0,65
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 5,56 473% 32,83 203% 32,83 203% 17,51 13,32 28,82 21,93 10,96 12,00 -2,88 -5,16
Itaú FIC Private Multimercado SP500 SP 500 5,54 472% 32,74 203% 32,75 203% 17,41 13,35 28,66 21,98 10,97 11,95 -2,88 -5,12

FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL BENCH RENT. % %META RENT. % %META RENT. % %META MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M %
BB FIC FIA Setor Financeiro Sem bench -3,97 -338% -26,10 -162% -26,11 -162% 21,13 25,96 34,71 42,67 -19,17 -7,47 -7,78 -29,24
BB FIC FIA Valor Ibovespa 4,08 347% -4,76 -29% -4,77 -30% 19,04 19,87 31,34 32,68 9,59 -2,16 -3,41 -16,40
Bradesco FIA Selection Ibovespa 2,00 171% -17,61 -109% -17,61 -109% 21,12 21,28 34,75 34,99 0,54 -6,21 -5,37 -25,42
BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional Sem bench -0,69 -58% -31,79 -197% -31,79 -197% 22,20 23,67 36,48 38,91 -10,43 -10,46 -7,01 -37,94
Caixa FIA Small Caps Ativo SMLL 4,24 361% -17,13 -106% -17,13 -106% 25,25 24,58 41,57 40,42 5,41 -5,04 -4,80 -31,82
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa 2,19 186% -15,47 -96% -15,50 -96% 18,95 19,81 31,17 32,57 0,56 -5,97 -4,54 -25,40
Icatu Vanguarda FIA Dividendos Ibovespa 0,93 79% -18,26 -113% -18,26 -113% 14,39 18,15 23,67 29,84 -4,13 -7,78 -3,35 -25,02
Itaú FIC FIA Dunamis Ibovespa 0,97 83% -8,51 -53% -8,63 -53% 14,01 17,80 23,05 29,27 -3,68 -4,01 -3,31 -22,42
Itaú FIC FIA Phoenix Institucional Ibovespa 0,39 33% -17,09 -106% -17,10 -106% 18,99 22,27 31,23 36,62 -5,11 -5,70 -6,68 -29,17
Meta FIA Valor IBrX 3,50 298% -23,92 -148% -23,93 -148% 22,21 23,00 36,55 37,81 6,79 -7,83 -4,51 -30,03
Próprio Capital FIA Ibovespa 3,43 292% -9,57 -59% -9,58 -59% 24,17 22,88 39,78 37,64 3,08 -3,12 -5,86 -28,05

RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO NOMÊS NO ANO EM 12 MESES VOL. ANUALIZADA VAR (95%) SHARPE DRAW DOWN

RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS
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INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BENCH RENT. % %META RENT. % %META RENT. % %META MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M %
Caixa FIA Institucional BDR Nível 1 Sem bench 1,70 145% 30,51 189% 30,50 189% 18,87 17,52 31,04 28,83 -1,78 8,73 -3,13 -12,53
Genial MS FIC FIA Global Brands Sem bench 4,72 402% 23,24 144% 22,79 141% 14,01 17,93 23,07 29,51 19,81 6,41 -2,40 -10,58
Schroder FIC FIA Globais Sustentabilidade IE Ibovespa 1,64 140% 28,48 176% 28,10 174% 25,33 18,63 41,69 30,67 3,32 7,64 -5,57 -9,75

INDICADORES RENT. % %META RENT. % %META RENT. % %META MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M % MÊS % 12M %
Carteira 1,19 101% 1,64 10% 1,64 10% 3,17 3,64 5,21 5,99 9,29 -4,45 -2,19 -2,96
IPCA 0,73 62% 10,06 62% 10,06 62% - - - - - - - -
INPC 0,73 62% 10,16 63% 10,16 63% - - - - - - - -
CDI 0,76 65% 4,40 27% 4,40 27% 0,04 0,13 - - - - - -
IRF-M 1,89 161% -1,99 -12% -1,99 -12% 3,17 3,50 5,21 5,75 24,26 -11,31 -0,35 -5,94
IRF-M 1 0,88 75% 2,93 18% 2,93 18% 0,41 0,64 0,68 1,05 18,73 -14,04 -0,02 -0,86
IRF-M 1+ 2,29 195% -4,99 -31% -4,99 -31% 4,27 5,06 7,03 8,32 24,38 -11,62 -0,52 -9,66
IMA-B 0,22 19% -1,26 -8% -1,26 -8% 4,42 5,76 7,27 9,47 -8,24 -5,94 -1,52 -6,37
IMA-B 5 0,79 67% 4,57 28% 4,57 28% 2,10 2,77 3,46 4,55 0,82 0,46 -0,46 -2,28
IMA-B 5+ -0,34 -29% -6,55 -41% -6,55 -41% 7,38 9,07 12,13 14,92 -10,07 -7,44 -3,21 -11,88
IMA Geral 0,87 74% 0,96 6% 0,96 6% 2,23 2,67 3,66 4,39 3,26 -7,84 -0,47 -2,87
IDkA 2A 0,83 71% 4,97 31% 4,97 31% 2,59 2,86 4,26 4,71 1,82 1,31 -0,66 -2,54
IDkA 20A -2,28 -194% -14,50 -90% -14,50 -90% 12,66 14,45 20,80 23,76 -16,34 -8,28 -6,81 -19,57
IGCT 3,48 296% -10,82 -67% -10,82 -67% 19,08 20,59 31,42 33,86 10,22 -4,18 -3,82 -23,55
IBrX 50 3,76 320% -10,54 -65% -10,54 -65% 19,64 21,26 32,34 34,96 10,93 -3,92 -3,97 -23,43
Ibovespa 2,85 243% -11,93 -74% -11,93 -74% 18,68 20,78 30,75 34,17 8,17 -4,52 -3,89 -22,94

META ATUARIAL - INPC + 4,91% A.A. 1,17 16,14 16,14
São apresentadas apenas as informações dos fundos que possuem histórico completo no período.

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO NOMÊS NO ANO EM 12 MESES VOL. ANUALIZADA VAR (95%) SHARPE DRAW DOWN

RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS
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a

ANÁLISE DO RISCO DA CARTEIRA
Introdução
O risco está associado ao grau de incerteza sobre um inves-timento no futuro, havendo diversas formas de mensurá-lo. Atabela ”Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricasmais tradicionais de análise de risco, que serão brevemente ex-plicadas a seguir.
Volatilidade Anualizada
Volatilidade é o nome que se dá ao Desvio Padrão dos retor-nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quantoos retornos diários se afastam do retorno médio do períodoanalisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maiorrisco, visto que os preços do ativo tendem a se afastar mais deseu valor médio.Estima-se que os retornos diários da Carteira, em média, seafastam em 3,6413% do retorno diário médio dos últimos 12meses. Como base para comparação, o IRF-M, que tende a sermenos volátil, apresentou um coeficiente de 3,50% no mesmoperíodo. Já o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-dade, ficou com 5,76% em 12 meses.
Value at Risk - VaR (95%)
Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalode um dia. Seu cálculo baseia-se na média e no desvio padrãodos retornos diários da Carteira, e supõe que estes seguem umadistribuição normal.Dado o desempenho da Carteira nos últimos 12 meses,estima-se com 95% de confiança que, se houver uma perdade um dia para o outro, o prejuízo máximo será de 5,9897%. Nomesmo período, o IRF-M detém um VaR de 5,75%, e o IMA-B de9,47%.
Draw-Down
Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seudeclínio desde o valor máximo alcançado pelo ativo, até o valormínimo atingido em determinado período de tempo. Para de-terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desdeque a desvalorização começa até se atingir um novo ponto demáximo, garantindo, dessa forma, que a mínima da série repre-senta a maior queda ocorrida no período.Quanto mais negativo o número, maior a perda ocorrida e,consequentemente, maior o risco do ativo. Já um Draw-Downigual a zero, indica que não houve desvalorização do ativo aolongo do período avaliado.Analisando os últimos 12 meses, percebe-se que a maiorqueda ocorrida na Carteira foi de 2,9618%. Já os índices IRF-Me IMA-B sofreram quedas de 5,94% e 6,37%, respectivamente.

Beta
Avalia a sensibilidade da Carteira em relação ao risco do mer-cado como um todo, representado pelo Índice Ibovespa. Dessaforma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da suaexposição ao total desse risco.Ou seja, nos últimos 12 meses, estima-se que a carteira estáexposta a 15,6442% do risco experimentado pelo mercado.
Tracking Error
Mensura o quão aderente a Carteira é ao seu Benchmark,nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-tornos dos últimos 12 meses, pode-se afirmar que há 66% dechance de que o retorno diário da Carteira fique entre 0,2306%e -0,2306% da Meta.
Sharpe
Quantifica a relação entre a Volatilidade da Carteira e seu re-torno excedente a um ativo livre de risco, nesse caso, o CDI.Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade quea Carteira teve acima do CDI devido à sua maior exposição aorisco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho daCarteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-rou a rentabilidade da Carteira no período.Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontosde risco a que a Carteira se expôs, houve uma rentabilidade4,4539% menor que aquela realizada pelo CDI.
Treynor
Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)no cálculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativosindicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-çada pelo mercado.Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira seexpôs foram convertidos em uma rentabilidade 0,0653% menorque a do mercado.
Alfa de Jensen
É uma medida do desempenho da Carteira, indicando umaboa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-tivo. Valores próximos de zero (tanto positivos quanto negativos)são neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira não temse convertido em maiores retornos.

MEDIDA NO MÊS 3 MESES 12 MESES
Volatilidade Anualizada 3,1690 3,8470 3,6413
VaR (95%) 5,2142 6,3285 5,9897
Draw-Down -2,1874 -2,9618 -2,9618
Beta 14,4400 14,4202 15,6442
Tracking Error 0,1996 0,2446 0,2306
Sharpe 9,2866 -4,7088 -4,4539
Treynor 0,1284 -0,0791 -0,0653
Alfa de Jensen 0,0047 0,0044 -0,0008

Em geral, há uma forte relação entre o risco e o retorno de um ativo:quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)mais elevado. O gráfico representa as métricas dessa correlação paraa Carteira e para os principais índices. Pontos mais acima no gráficorepresentamum retornomais elevado, enquanto pontosmais à direitaindicam maior risco.
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aO Stress Test é comumente utilizado para mensurar comosituações de estresse no mercado podem vir a impactar umaCarteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida derisco não estatística, esse teste é indicado como um comple-mento às métricas de risco mais usuais, como Volatilidade eVaR, por exemplo.Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeiraconsiste na elaboração de um cenário de estresse em que sãoaplicados choques exógenos aos fatores de risco que influen-ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto docenário de estresse sobre os investimentos, como é apresen-tado na tabela “Stress Test” ao lado.Contabilizamos os retornos mensais, dos últimos 24 me-ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essasestatísticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativoe, então, construímos um cenário hipotético no qual todos osativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi-lidades experimentadas ao longo do período.Visando uma apresentação mais concisa, agrupamos os re-sultados por fatores de risco, que são os índices aos quais osativos estão vinculados. A coluna Exposição denota o percen-tual do Patrimônio da Carteira que está atrelado a cada umdesses fatores.

As duas colunas mais à direita mostram o impacto do ce-nário de estresse, em reais e em percentual do patrimônio,estimados para um intervalo de um mês a partir do períodoatual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cená-rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de riscoincorreriam em ganhos ao Instituto.No mês atual, a maior exposição da Carteira é em IMA Ge-ral, com 44,32% de participação. Dado o cenário de estresse,haveria uma perda de R$493.381,26 nos ativos atrelados aeste índice.No cenário como um todo, o Instituto perderiaR$6.958.487,08, equivalente a uma queda de 5,65% no pa-trimônio investido.Já o gráfico abaixo ilustra a trajetória da Volatilidade MensalAnualizada da Carteira, em comparação com dois índices domercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-senta volatilidade mais elevada.Devido à relação intrínseca entre o risco e o retorno dosativos, ao mesmo tempo que estar exposto a uma maiorvolatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,aumenta-se também a exposição ao risco. Daí a importânciade se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-tura do mercado.
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FATORES DE RISCO EXPOSIÇÃO
IRF-M 14,76%

IRF-M 0,00%
IRF-M 1 14,76%
IRF-M 1+ 0,00%
Carência Pré 0,00%

IMA-B 13,14%
IMA-B 3,51%
IMA-B 5 7,68%
IMA-B 5+ 1,21%
Carência Pós 0,73%

IMA GERAL 44,32%
IDKA 0,52%

IDkA 2 IPCA 0,52%
IDkA 20 IPCA 0,00%
Outros IDkA 0,00%

FIDC 0,00%
FUNDOS IMOBILIÁRIOS 0,00%
FUNDOS PARTICIPAÇÕES 0,00%
FUNDOS DI 12,24%
F. Crédito Privado 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 5,51%
Multimercado 6,73%

OUTROS RF 0,00%
RENDA VARIÁVEL 15,01%

Ibov., IBrX e IBrX-50 9,91%
Governança Corp. (IGC) 0,00%
Dividendos 1,69%
Small Caps 0,39%
Setorial 0,90%
Outros RV 2,12%

TOTAL 100,00%

RESULTADOS DO CENÁRIO
-96.007,01 -0,08%

0,00 0,00%
-96.007,01 -0,08%

0,00 0,00%
0,00 0,00%

-663.700,02 -0,54%
-306.925,17 -0,25%
-169.869,02 -0,14%
-162.586,66 -0,13%
-24.319,17 -0,02%

-493.381,26 -0,40%
-9.371,34 -0,01%
-9.371,34 -0,01%

0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%

-1.243.005,13 -1,01%
0,00 0,00%

-1.097,88 -0,00%
-1.241.907,25 -1,01%

0,00 0,00%
-4.453.022,32 -3,61%
-3.165.035,97 -2,57%

0,00 0,00%
-615.031,27 -0,50%
-169.666,20 -0,14%
-359.911,48 -0,29%
-143.377,39 -0,12%

-6.958.487,08 -5,65%

METODOLOGIA DO STRESS TEST STRESS TEST (24 MESES)

VOLATILIDADE MENSAL ANUALIZADA (%)

ANÁLISE DE RISCO DA CARTEIRA

11Relatório IPRESF - DEZEMBRO - 2021



FUNDOS DE RENDA FIXA Conversão Liquidez Taxa Adm Carência Taxa Performance
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
BB FIC Previdenciário Alocação Ativa 25.078.994/0001-90 Geral D+3 D+3 0,30 Não há Não há
BB FIC Previdenciário IMA-B 5 03.543.447/0001-03 Geral D+1 D+1 0,20 Não há Não há
BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 11.328.882/0001-35 Geral D+0 D+0 0,10 Não há Não há
BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 07.861.554/0001-22 Geral D+1 D+1 0,30 Não há Não há
BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 5+ 13.327.340/0001-73 Geral D+2 D+2 0,20 Não há Não há
Caixa Brasil Referenciado 03.737.206/0001-97 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV 20.139.595/0001-78 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA 14.386.926/0001-71 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 11.060.913/0001-10 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ 10.577.503/0001-88 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 10.740.670/0001-06 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica Renda Fixa 23.215.097/0001-55 Geral D+0 D+0 0,40 Não há Não há
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 10.646.895/0001-90 Geral D+0 D+0 0,20 Não há Não há
Itaú FIC Alocação Dinâmica Renda Fixa 21.838.150/0001-49 Geral D+1 D+1 0,40 Não há Não há
Itaú FIC Global Dinâmico Institucional 32.972.942/0001-28 Geral D+1 D+1 0,50 Não há 20% exc CDI
FUNDOS MULTIMERCADO Conversão Liquidez Taxa Adm Carência Taxa Performance
BB Previdenciário Multimercado 10.418.362/0001-50 Geral D+0 D+4 0,60 Não há Não há
Caixa Bolsa Americana Multimercado 30.036.235/0001-02 Geral D+0 D+1 0,80 Não há Não há
Itaú FIC Private Multimercado SP500 26.269.692/0001-61 Geral D+0 D+1 0,80 Não há Não há
FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL Conversão Liquidez Taxa Adm Carência Taxa Performance
BB FIC FIA Setor Financeiro 08.973.948/0001-35 Geral D+3 D+3 1,00 Não há Não há
BB FIC FIA Valor 29.258.294/0001-38 Geral D+30 D+32 2,00 Não há 20% exc Ibov
Bradesco FIA Selection 03.660.879/0001-96 Geral D+1 D+4 1,50 Não há Não há
BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional 11.977.794/0001-64 Geral D+0 D+0 3,00 Não há Não há
Caixa FIA Small Caps Ativo 15.154.220/0001-47 Geral D+1 D+3 1,50 Não há Não há
Caixa FIC FIA Multigestor 30.068.224/0001-04 Geral D+23 D+25 1,50 Não há Não há
Icatu Vanguarda FIA Dividendos 08.279.304/0001-41 Geral D+1 D+4 2,00 Não há Não há
Itaú FIC FIA Dunamis 24.571.992/0001-75 Geral D+21 D+23 1,90 Não há 20% exc Ibov
Itaú FIC FIA Phoenix Institucional 23.731.629/0001-07 Geral D+21 D+23 2,50 Não há 20% exc Ibov
Meta FIA Valor 07.899.238/0001-40 Geral D+1 D+4 2,50 Não há 20% exc IBRX
Próprio Capital FIA 10.756.685/0001-54 Geral D+0 D+0 3,00 Não há 20% exc Ibov

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICAÇÕES

FUNDO CNPJ INVESTIDOR RESGATE OUTROS DADOS

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICAÇÕES

12Relatório IPRESF - DEZEMBRO - 2021



INVESTIMENTOS NO EXTERIOR Conversão Liquidez Taxa Adm Carência Taxa Performance
Caixa FIA Institucional BDR Nível 1 17.502.937/0001-68 Geral D+1 D+3 0,70 Não há Não há
Genial MS FIC FIA Global Brands 37.331.342/0001-02 Qualificado D+1 D+6 0,80 Não há Não há
Schroder FIC FIA Globais Sustentabilidade IE 37.308.394/0001-50 Qualificado D+1 D+4 0,85 Não há Não há
O patrimônio total do Instituto possui prazo de resgate de até 90 dias.

FUNDO CNPJ INVESTIDOR RESGATE OUTROS DADOS

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICAÇÕES
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
16/12/2021 92.569,24 Aplicação Caixa Brasil Referenciado
16/12/2021 1.596.543,18 Aplicação Itaú FIC Global Dinâmico Institucional
16/12/2021 100.000,00 Aplicação Próprio Capital FIA
17/12/2021 100.000,00 Aplicação Bradesco FIA Selection
17/12/2021 575.908,80 Aplicação Caixa Brasil Referenciado
17/12/2021 100.000,00 Aplicação Caixa FIC FIA Multigestor
17/12/2021 100.000,00 Aplicação Meta FIA Valor
20/12/2021 1.500.000,00 Aplicação Schroder FIC FIA Globais Sustentabilidade IE

MOVIMENTAÇÕES

APLICAÇÕES RESGATES

MOVIMENTAÇÕES

TOTALIZAÇÃO DAS MOVIMENTAÇÕES

Aplicações 4.165.021,22
Resgates -
Saldo 4.165.021,22
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MOVIMENTAÇÕES DE RECURSOS POR ÍNDICES (DURANTE O MÊS, EM R$ MILHÕES)
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FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 7, IV, a 2,408200261 7.206.695.128,79 854 2,45% 0,04% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

BB FIC Previdenciário Alocação Ativa 25.078.994/0001-90 7, I, b 1,521764993 7.701.081.218,58 553 10,11% 0,16% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

BB FIC Previdenciário IMA-B 5 03.543.447/0001-03 7, I, b 21,526631150 6.458.635.592,00 788 3,17% 0,06% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

BB FIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M 1 11.328.882/0001-35 7, I, b 2,797101970 6.208.104.156,65 1.127 6,98% 0,14% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 07.861.554/0001-22 7, IV, a 5,716205287 1.098.154.442,70 244 2,77% 0,31% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

BB Previdenciário Títulos Públicos IMA-B 5+ 13.327.340/0001-73 7, I, b 3,328519968 1.022.290.416,95 256 0,38% 0,05% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

Caixa Brasil Referenciado 03.737.206/0001-97 7, IV, a 3,911245000 8.765.736.063,59 865 3,06% 0,04% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 IV 20.139.595/0001-78 7, I, b 1,554937000 1.446.702.120,00 75 0,73% 0,06% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa Brasil Títulos Públicos IDkA 2 IPCA 14.386.926/0001-71 7, I, b 2,508927000 10.998.710.156,34 1.060 0,52% 0,01% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5 11.060.913/0001-10 7, I, b 3,368083000 12.444.051.491,75 1.023 4,52% 0,04% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa Brasil Títulos Públicos IMA-B 5+ 10.577.503/0001-88 7, I, b 2,614919000 1.353.637.713,77 301 0,83% 0,08% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M 1 10.740.670/0001-06 7, I, b 2,683589000 6.465.382.741,43 1.241 7,79% 0,15% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica Renda Fixa 23.215.097/0001-55 7, I, b 1,512717000 12.561.638.596,69 945 8,06% 0,08% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 10.646.895/0001-90 7, III, a 3,874935000 2.563.016.894,45 287 0,74% 0,04% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Itaú FIC Alocação Dinâmica Renda Fixa 21.838.150/0001-49 7, IV, a 18,842587000 2.626.754.965,66 246 15,43% 0,72% 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 �

Itaú FIC Global Dinâmico Institucional 32.972.942/0001-28 7, IV, a 11,190241000 1.723.608.994,11 143 10,72% 0,77% 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 �

FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciário Multimercado 10.418.362/0001-50 8, III 3,040923277 308.493.074,93 199 0,07% 0,03% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

Caixa Bolsa Americana Multimercado 30.036.235/0001-02 8, III 1,769554000 3.768.911.648,33 19.787 3,78% 0,12% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Itaú FIC Private Multimercado SP500 26.269.692/0001-61 8, III 24,599941000 2.374.573.482,34 1.259 2,88% 0,15% 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 �

FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL
BB FIC FIA Setor Financeiro 08.973.948/0001-35 8, II, a 2,569273717 187.286.198,80 6.592 0,90% 0,59% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

BB FIC FIA Valor 29.258.294/0001-38 8, II, a 1,513737886 1.098.659.963,05 2.580 1,81% 0,20% 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 �

Bradesco FIA Selection 03.660.879/0001-96 8, II, a 818,465783400 535.410.218,31 166 1,04% 0,24% 62.375.134/0001-44 00.066.670/0001-00 �

BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional 11.977.794/0001-64 8, II, a 3,365663500 1.896.702.011,80 4.972 1,03% 0,07% 29.650.082/0001-00 59.281.253/0001-23 �

Caixa FIA Small Caps Ativo 15.154.220/0001-47 8, II, a 1,611693000 889.447.105,88 10.347 0,39% 0,05% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Caixa FIC FIA Multigestor 30.068.224/0001-04 8, II, a 1,056874000 826.907.180,52 2.016 1,68% 0,25% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Icatu Vanguarda FIA Dividendos 08.279.304/0001-41 8, II, a 4,422923700 999.787.061,37 5.506 1,69% 0,21% 68.622.174/0001-20 00.066.670/0001-00 �

Itaú FIC FIA Dunamis 24.571.992/0001-75 8, II, a 20,668430000 2.631.453.374,95 34.116 1,01% 0,05% 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 �

Itaú FIC FIA Phoenix Institucional 23.731.629/0001-07 8, II, a 19,045717000 617.111.122,63 106 0,15% 0,03% 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 �

Meta FIA Valor 07.899.238/0001-40 8, II, a 2,949724410 255.010.459,25 236 0,32% 0,15% 06.088.907/0001-30 62.232.889/0001-90 �

Próprio Capital FIA 10.756.685/0001-54 8, II, a 4,876482800 82.815.334,15 457 0,83% 1,24% 13.993.865/0001-48 62.232.889/0001-90 �

ENQUADRAMENTO EM RELAÇÃO AO PL DOS FUNDOS E GESTORES
ATIVOS CNPJ SEGMENTO COTA PL DO FUNDO COTISTAS ART. 13 ART. 14 GESTOR ADMINISTRADOR STATUS
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INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
Caixa FIA Institucional BDR Nível 1 17.502.937/0001-68 9 A, III 6,850323000 3.890.658.229,39 529 1,92% 0,06% 00.360.305/0001-04 00.360.305/0001-04 �

Genial MS FIC FIA Global Brands 37.331.342/0001-02 9 A, II 118,187860200 163.649.857,59 237 0,20% 0,15% 09.630.188/0001-26 01.522.368/0001-82 �

Schroder FIC FIA Globais Sustentabilidade IE 37.308.394/0001-50 9 A, II 1,431368600 360.428.150,55 555 2,04% 0,70% 92.886.662/0001-29 00.066.670/0001-00 �

Art. 13 retrata o percentual que o fundo detém do PL do RPPS, cujo limite é de 20%. Art. 14 remete ao quanto o RPPS detém do PL do fundo, limitado a 5% para ativos enquadrados em 7◦VII, 8◦III e 8◦IV; e 15% para os demais artigos.
Para fins de enquadramento, são desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patrimônios referem-se ao último dia útil do mês.

ATIVOS CNPJ SEGMENTO COTA PL DO FUNDO COTISTAS ART. 13 ART. 14 GESTOR ADMINISTRADOR STATUS
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ARTIGO TOTAL R$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUÇÃO % LIMITE PI 2021
7◦, I, a - 0,00 100,0 � 100,0 �

7◦, I, b 53.098.657,57 43,09 100,0 � 100,0 �

7◦, I, c - 0,00 100,0 � 100,0 �

7◦, II - 0,00 5,0 � 5,0 �

7◦, III 913.760,32 0,74 70,0 � 70,0 �

7◦, III, a 913.760,32 0,74 70,0 � 70,0 �

7◦, III, b - 0,00 70,0 � 70,0 �

7◦, IV 42.424.897,47 34,43 50,0 � 50,0 �

7◦, IV, a 42.424.897,47 34,43 50,0 � 50,0 �

7◦, IV, b - 0,00 50,0 � 50,0 �

7◦, V, b - 0,00 20,0 � 20,0 �

7◦, VI - 0,00 15,0 � 15,0 �

7◦, VI, a - 0,00 15,0 � 15,0 �

7◦, VI, b - 0,00 15,0 � 15,0 �

7◦, VII, a - 0,00 10,0 � 10,0 �

7◦, VII, b - 0,00 15,0 � 15,0 �

7◦, VII, c - 0,00 10,0 � 10,0 �

TOTAL ART. 7◦ 78,26 100,0 � 100,0 �

8◦, I, a - 0,00 40,0 � 40,0 �

8◦, I, b - 0,00 40,0 � 40,0 �

8◦, II, a 13.378.796,32 10,86 30,0 � 30,0 �

8◦, II, b - 0,00 30,0 � 30,0 �

8◦, III 8.292.987,72 6,73 10,0 � 10,0 �

8◦, IV, a - 0,00 5,0 � 5,0 �

8◦, IV, b - 0,00 10,0 � 10,0 �

8◦, IV, c - 0,00 5,0 � 5,0 �

TOTAL ART. 8◦ 17,59 40,0 � 40,0 �

9◦A, I - 0,00 10,0 � 10,0 �

9◦A, II 2.750.461,39 2,23 10,0 � 10,0 �

9◦A, III 2.367.973,85 1,92 10,0 � 10,0 �

TOTAL ART. 9◦ 4,15 10,0 � 10,0 �

O IPRESF comprovou adoção de melhores práticas de gestão previdenciária à Secretaria de Previdência, ao NÍVEL II de aderên-cia na forma por ela estabelecidos.

INSTITUIÇÃO PATRIMÔNIO SOB GESTÃO % PARTICIPAÇÃO
BB Gestão DTVM 1.367.295.408.193,30 0,00 �

Bradesco 540.605.400.212,79 0,00 �

BTG Pactual 209.016.985.240,75 0,00 �

Caixa Econômica Federal 32.645.011.901,87 0,13 �

Icatu Vanguarda 34.852.979.227,13 0,01 �

Itaú Unibanco 493.740.266.308,80 0,01 �

Meta Asset Management 257.662.873,83 0,15 �

Plural Investimentos 40.256.661.783,68 0,00 �

Próprio Capital 82.815.334,15 1,24 �

Schroder 24.043.744.293,21 0,01 �

PARECER SOBRE ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA

� Enquadrada em relação à Resolução CMN n◦3.922/2010 e à Política de Investimento vigente.

POR SEGMENTO

ENQUADRAMENTO EM RELAÇÃO À RESOLUÇÃO 3.922/2010 E À PI 2021
POR GESTOR
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O último mês de 2021 registrou continuidade nas preocupações com a pandemia,após a descoberta da variante Ômicron no final de novembro, que levou a novosfechamentos em alguns países. No Brasil, dezembro trouxe a resolução de algunsassuntos que vinham preocupando os mercados nos meses anteriores, com aaprovação no Congresso e sanção presidencial da Proposta de Emenda à Consti-tuição (PEC) dos Precatórios e a aprovação do Orçamento para 2022. Mesmo coma redução de incertezas proporcionada por esses dois eventos, fatores de riscopara o cenário fiscal continuaram a afetar as expectativas.
As informações que surgiram acerca da variante Ômicron durante o mês de de-zembro foram positivas, de modo geral, com evidências de que essa nova cepatem menor gravidade e letalidade, apesar da maior transmissibilidade. Estudospreliminares apontando para uma boa eficácia de vacinas contra a Ômicron, apósuma dose de reforço, também contribuíram para um certo alívio em relação aessa nova ameaça. Ainda assim, o fato de existirem poucas informações sobre avariante fez com que os mercados seguissem cautelosos ao longo do mês.
Em resposta ao aumento no número de casos de covid-19 em seus territórioscausado pela circulação da nova cepa, diversos países europeus decretaram no-vas medidas para conter a propagação da doença. A Holanda anunciou um novolockdown até o dia 14 de janeiro, decretando fechamento de bares, restaurantes,cinemas, academias e lojas de serviços e bens não essenciais, o que levou a umaumento de receios de que outros países do continente fossem seguir essa ação.No Reino Unido, apesar de não ter ocorrido lockdown, houve aumento de restri-ções, com a volta da obrigatoriedade do uso de máscaras em cinemas e teatros,além da apresentação do passaporte de vacina para entrada em casas noturnase estabelecimentos que reunissem grande público. Assim, dezembro foi marcadopor preocupações com a variante Ômicron e por maiores restrições na Europa.
Os indicadores divulgados durante o mês para a zona do euro seguiram indicandocerta fragilidade da economia local, com dados tanto de vendas no varejo quantode produção industrial de outubro ficando levemente abaixo das expectativas.O setor de comércio teve crescimento de 0,2% naquele mês frente a setembro,enquanto a indústria apresentou alta de 1,1% na mesma base de comparação. Oprojetado para cada setor era crescimento de 0,3% e 1,2%, respectivamente. Já ataxa de desemprego de outubro permaneceu no mesmo patamar de setembro,em 7,3%, indicando que o período não trouxe melhora para o mercado de tra-balho. Dessa forma, os mercados continuaram a esperar um desempenho aindafraco para a economia europeia em dezembro.

No Reino Unido, dados divulgados em dezembro também não foram animado-res. A produção industrial da região retraiu 0,6% em outubro frente a setembro,movimento contrário às expectativas, de alta de 0,1%. Já a economia como umtodo apresentou crescimento de 0,1% na mesma base de comparação, ficandoabaixo da alta projetada, de 0,4%. O alto contágio pela covid-19 atrapalhou asatividades locais no período, com problemas na cadeia de produção afetandotambém o setor industrial. Com as incertezas trazidas pela variante Ômicron emdezembro e as novas restrições que foram impostas pelo governo britânico, aexpectativa dos mercados continuou a ser de que a economia local seguisse apre-sentando dificuldades.
Em relação às políticas monetárias da Europa, o Bank of England (BoE), bancocentral da Inglaterra, aumentou a taxa de juros do Reino Unido inesperadamenteem sua reunião realizada em dezembro, passando-a de 0,1% para 0,25%. Já oBanco Central Europeu (BCE) decidiu em sua reunião por iniciar a redução gradualdo ritmo de compra de ativos a partir do primeiro trimestre de 2022, finalizando-aaté março deste ano o seu Programa Emergencial de Compras de Ativos (PEPP).Ambas as autoridades monetárias expressaram maior preocupação em relação àinflação em suas regiões, se comprometendo a utilizar todos os seus mecanismosdisponíveis para controlar os aumentos nos níveis de preços de suas economias,o que levou os mercados a esperarem reduções mais drásticas dos estímulos mo-netários no continente europeu.
Na China, o mês continuou sendo marcado por receios de uma desaceleraçãoda economia local. Dados divulgados em dezembro, referentes a novembro, su-geriram que essa situação de fato ocorria no país, com a produção industrialcrescendo 3,8% naquele mês frente a novembro de 2020, em linha com as expec-tativas, e as vendas no varejo aumentando 3,9% na mesma base de comparação,abaixo dos 4,8% esperados. Os principais tomadores de decisão do país sinali-zaram que o governo poderia voltar a aumentar estímulos para aceleração docrescimento econômico local ao longo de 2022, de forma a fazer sua economiavoltar a crescer de maneira mais robusta. Com isso, embora a fraqueza da econo-mia chinesa tenha afetado negativamente as perspectivas para a economia globalem dezembro, a expectativa de novos estímulos contribuiu para dar certo alentoaos mercados mundiais em relação a essa questão.
Os indicadores de atividade divulgados nos Estados Unidos também sinalizaramuma desaceleração da economia local em novembro. A produção industrial lo-cal cresceu 0,5% naquele mês frente a outubro, enquanto as vendas no varejosubiram 0,3%, ambos abaixo das expectativas, que eram de alta de 0,6% e 0,8%,

Comentários do Mês

COMENTÁRIOS DO MÊS

18Relatório IPRESF - DEZEMBRO - 2021



respectivamente. Por outro lado, a queda da taxa de desemprego para 4,2% emnovembro demonstrou que o mercado de trabalho do país seguia com trajetóriade melhora, embora tivessem sido criadas menos vagas de trabalho do que seesperava naquele mês. De forma geral, as expectativas para a economia do paíssofreram considerável aumento de incertezas, devido à variante Ômicron, vigo-rando ainda uma visão de desaceleração econômica no curto prazo.
A despeito da atividade econômica enfraquecida, o Comitê Federal de MercadoAberto (FOMC), em sua última reunião do ano, anunciou uma aceleração no ritmodo tapering, o processo de redução do programa de compras de títulos pelo Fede-ral Reserve (Fed), que dobraria a partir de janeiro, com redução de US$ 30 bilhõesna compra total de títulos ao mês. Essa mudança de ritmo já era esperada pelosmercados, mas ajudou a consolidar as expectativas de maiores reduções de es-tímulos monetários em 2022. Ainda, o comunicado do comitê trouxe mudançassignificativas em relação à posição do Fed sobre a inflação do país e a políticamonetária nos anos seguintes.
A autoridade monetária deixou de mencionar aspectos transitórios da inflação,indicando uma percepção de maior persistência do aumento no nível de preçosda economia estadunidense, e sinalizou que aumentaria a taxa de juros antes doque se projetava até a reunião anterior, provavelmente já em meados de 2022.Ademais, o Fed apontou para uma melhora na atividade econômica acima do es-perado, o que contribuiu para um leve aumento de otimismo com a economia dopaís. Dessa forma, os mercados passaram a esperar uma redução mais rápidanos estímulos monetários dos Estados Unidos, com possível antecipação do ciclode alta da taxa de juros.
Aqui no Brasil, o cenário fiscal continuou a dominar a formação de expectati-vas em dezembro. Logo no início do mês, a Proposta de Emenda à Constituição(PEC) dos Precatórios foi aprovada em dois turnos no Senado com algumas alte-rações, que fizeram com que o texto tivesse que voltar à Câmara dos Deputadospara ser votado novamente. Dentre as mudanças, se destacaram a vinculaçãodo espaço fiscal aberto pelo projeto ao Auxílio Brasil e às despesas previdenciá-rias e o estabelecimento do término do limite no pagamento de precatórios em2026, em vez de 2036, como era originalmente. Ambas foram recebidas de formapositiva pelo mercado. Após um período de debates, os congressistas decidiramdividir a PEC em duas partes, de forma a acelerar a sua promulgação. A primeiradelas, contendo apenas os trechos que já haviam sido aprovados tanto na Câmaraquanto no Senado, foi rapidamente promulgada, enquanto a segunda, que con-tinha os trechos alterados no Senado, foi aprovada posteriormente na Câmara

sem alterações, e promulgada no dia seguinte à sua aprovação. A promulgação daprimeira parte possibilitou o início do pagamento do Auxílio Brasil pelo governo,enquanto a segunda possibilitou uma redução de incertezas sobre o cenário fiscal.
Se por um lado, a promulgação da PEC dos Precatórios trouxe certo alívio aocenário fiscal, por outro, a aprovação do Orçamento de 2022 colocou novos riscosà mesa, além de ter contribuído para uma maior deterioração nas expectativaspara as contas públicas neste ano. No texto final da Lei Orçamentária Anual (LOA)aprovado pelo Congresso, ficou previsto um salário mínimo de R$ 1.210,00, rea-justado pela inflação. Em relação a valores totais, o Auxílio Brasil, que substituiu oBolsa Família, ficou com R$ 89 bilhões, enquanto o fundo eleitoral totalizou R$ 4,9bilhões. Foi incluso na LOA, também, o aumento para policiais federais prometidopelo presidente Jair Bolsonaro, adicionando R$ 1,7 bilhão ao seu valor final. Ainda,as emendas de relator totalizaram R$ 16,5 bilhões para 2022. Com isso, a previsãofoi de que houvesse um déficit primário de R$ 79,3 bilhões nas contas do governofederal em 2022, abaixo da meta de R$ 170,5 bilhões prevista na Lei de DiretrizesOrçamentárias (LDO), mas acima dos R$ 49,6 bilhões que eram previstos no textooriginal da LOA. Essa previsão de déficit primário mais elevado, aliada aos gastoselevados com o fundo eleitoral e às emendas do relator, contribuiu para uma piorperspectiva para as contas públicas neste ano, levando pessimismo aos mercadosquanto ao cenário fiscal.
Ainda, a previsão de aumento para policiais federais no Orçamento, enquantohouve redução de repasse de recursos para a Receita Federal, causou insatisfaçãoem diversos membros do órgão, fazendo com que vários deles entregassem seuscargos como forma de protesto. Esse movimento dos funcionários da Receitaaumentou as incertezas sobre o cenário fiscal de 2022, levando uma piora aindamaior nas expectativas para este ano.
Em relação aos indicadores divulgados ao longo do mês, todos apontaram parauma atividade econômica fraca aqui no Brasil. O Produto Interno Bruto (PIB)retraiu 0,1% no terceiro trimestre frente ao imediatamente anterior, ficando pra-ticamente em linha com as expectativas de mercado. Na comparação com omesmo período de 2020, o PIB cresceu 4,0%, se beneficiando de uma menor basede comparação. Já de olho no quarto trimestre, os setores de indústria, comércioe serviços apresentaram quedas em outubro frente a setembro, sinalizando queo fraco desempenho do PIB deveria continuar no último trimestre de 2021. A pro-dução industrial retraiu 0,6% naquele mês, enquanto as vendas no varejo caíram0,1% e o volume de serviços reduziu 1,2%.
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Ainda, o Índice de Atividade Econômica do Banco Central (IBC-Br) diminuiu 0,4%em outubro frente a setembro, reforçando a visão mais pessimista para a econo-mia brasileira no final do ano.
A inflação, por outro lado, trouxe certo alívio aos mercados, com o Índice Naci-onal de Preços ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15) apresentando alta de 0,78%,levemente abaixo dos 0,8% esperados. Esse dado demonstrou uma desacelera-ção da inflação no período, contribuindo para um aumento de otimismo com ocenário inflacionário para os meses subsequentes. Com esse resultado, o IPCA-15fechou 2021 com aumento de 10,42%.
Ainda assim, o Comitê de Política Monetária (Copom) seguiu seu ritmo de altana taxa de juros e aumentou a taxa Selic em 1,5 ponto percentual em sua reuniãorealizada no mês, passando-a para 9,25%, decisão amplamente esperada pelomercado. O maior destaque do comunicado foi a indicação de que o aperto mo-netário deveria avançar "significativamente em território contracionista", até quenão apenas se consolidasse o processo de desinflação, mas também as expecta-tivas voltassem a se ancorar às metas. Essa nova fala indicou que a autoridademonetária se disporia a levar a taxa de juros a um patamar ainda maior do que seprojetava até o momento, a depender do avanço da inflação e das expectativas,implicando em uma probabilidade maior de que a Selic chegasse a um patamarmais elevado ao longo de 2022. O Copom também anunciou que manteria o ritmode alta da taxa de juros, adiantando mais um aumento de 1,5 ponto percentual nasua reunião seguinte, que ocorrerá em 2022. Assim, o mercado brasileiro passoua esperar um possível aumento mais brusco no contracionismo monetário porparte do Banco Central neste ano.
Por fim, os dados fiscais divulgados no fim do mês foram melhores do que seesperava, com superávit primário do setor público de R$ 15 bilhões em novem-bro, marcando o primeiro mês com superávit primário acumulado em 12 mesesdesde 2014. Com esse resultado, a dívida pública passou para 81,1% do PIB, umamelhora frente ao observado em outubro. Apesar desse resultado positivo, asperspectivas para o cenário fiscal de 2022 pesaram mais sobre os resultados dosmercados, fazendo com que esse superávit não fosse suficiente para reverter adeterioração das expectativas.
Dezembro foi um mês ainda difícil para os mercados brasileiros, embora a resolu-ção de algumas questões, em especial a PEC dos Precatórios, tenha possibilitadoum resultado positivo para os mercados no período. Ainda assim, o peso dasexpectativas para o cenário fiscal do ano seguinte, os receios de deteriorações na

economia mundial, além dos sinais de enfraquecimento da economia local, impe-diram que os resultados fossem melhores. Assim, a maioria dos índices de rendafixa fecharam o mês no positivo, apesar de boa parte deles terem acumuladoperdas no ano. Na mesma linha, o Ibovespa, principal índice da bolsa brasileira,entregou alta de 2,85% em dezembro, mas com queda de 11,93% em 2021.
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