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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 80,4% 81.114.022,06 77.827.082,76

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 1,8% 1.865.223,08 1.862.147,98

BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa 13,3% 13.459.724,97 13.534.483,40

BB FIC Previdenciario IMA-B 5 2,7% 2.703.858,29 A 1.701.376,70

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 8,3% 8.377.737,64 8.375.107,19

BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B 3,4% 3.435.562,72 3.465.325,15

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ 0,5% 496.217,80 504.779,02

Caixa Brasil Referenciado 1,9% 1.923.286,02 1.920.181,92

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV 0,9% 921.825,97 923.320,49

Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA 0,6% 616.765,26 615.942,26

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 3,0% 3.069.220,76 A~ 2.067.165,85 . »

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 1,1% 1.079.064,16 1.097.686,70 = Eazggz ﬁ/leui(ier:ziczl()j(i 2&;8:/0 = El:)r:](tj::g:rfee:tii \égr;/\:el 1380%

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 9,3% 9.348.139,96 9.345.782,97

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 2,5% 2.554.575,22 2.590.545,31

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 8,7% 8.730.621,80 A 8.609.610,58

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 0,9% 919.458,03 927.639,09

Itat FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa 18,0% 18.209.288,10 18.184.932,39

Itat FIC Global Dinamico Institucional 3,4% 3.403.452,28 A~ 2.101.055,76 Caixa Econdmica Federal _ 34,55%
FUNDOS MULTIMERCADO 5,5% 5.524.724,16 5.546.238,94

BB Previdenciario Multimercado 0,1% 86.270,15 86.368,82 BB Gestio DTVM _ 3373%

Caixa Juros e Moedas Multimercado 0,0% 33.430,62 33.372,36

Caixa Multimercado RV 30 2,9% 2.925.834,25 2.942.881,11

Itat FIC Private Multimercado SP500 2,5% 2.479.189,14 2.483.616,65 Itati Unibanco _ 25A42%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 13,8% 13.921.591,83 14.395.234,37

BB FIC FIA Setor Financeiro 1,4% 1.397.074,79 1.495.739,16 Icatu Vanguarda I2,43%

BB FIC FIA Valor 2,2% 2.208.179,54 2.338.835,59

Bradesco FIA Selection 1,3% 1.287.443,94 1.320.191,93 I

BTG Pactual 1,83%

BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional 1,8% 1.841.668,80 1.853.075,95

Caixa FIA Small Caps Ativo 0,6% 563.673,49 583.990,40

Caixa FIC FIA Multigestor 1,8% 1.846.343,88 1.895.115,52 Bradesco I1,28%

Icatu FIA Vanguarda Dividendos 30 0,1% 104.313,83 108.542,47

Icatu Vanguarda FIA Dividendos 2,3% 2.349.665,51 2.445.449,94 |

Préprio Capital 0,76%
Itati FIC FIA Dunamis 1,3% 1.339.293,20 1.359.191,76
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 13,8% 13.921.591,83 14.395.234,37
Itati FIC FIA Phoenix Institucional 0,2% 218.570,55 225.112,68
Préprio Capital FIA 0,8% 765.364,30 769.988,97
CONTAS CORRENTES 0,3% 326.426,16 1.710.042,07
Banco do Brasil 0,0% - -
Bradesco 0,0% - -
Caixa Econdmica Federal 0,3% 326.426,16 1.710.042,07
Itati Unibanco 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 100.886.764,21 99.478.598,14
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

M Fundos de Renda Fixa 80,40% M Fundos de Renda Variavel 13,80%
M Fundos Multimercado 5,48% [l Contas Correntes 0,32%

o fonomca recera _ 34’55%
tedinbance _ 25’42%

Icatu Vanguarda 2,43%

BTG Pactual I 1,83%
Bradesco I 1,28%
Préprio Capital | 0,76%
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DE INVESTIMENTOS

SMI RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

FUNDOS DE RENDA FIXA (138.281,02) (138.281,02)
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 3.075,10 3.075,10
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa (74.758,43) (74.758,43)
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 2.481,59 2.481,59
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 2.630,45 2.630,45
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B (29.762,43) (29.762,43)
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ (8.561,22) (8.561,22)
Caixa Brasil Referenciado 3.104,10 3.104,10
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV (1.494,52) (1.494,52)
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA 823,00 823,00
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 2.054,91 2.054,91
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ (18.622,54) (18.622,54)
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 2.356,99 2.356,99
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ (35.970,09) (35.970,09)
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 644,48 644,48
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B (8.181,06) (8.181,06)
Itat FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa 24.355,71 24.355,71
Itall FIC Global Dindmico Institucional (2.457,06) (2.457,06)

FUNDOS MULTIMERCADO (21.514,78) (21.514,78)
BB Previdenciario Multimercado (98,67) (98,67)
Caixa Juros e Moedas Multimercado 58,26 58,26
Caixa Multimercado RV 30 (17.046,86) (17.046,86)
Itaul FIC Private Multimercado SP500 (4.427,51) (4.427,51)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (473.642,54) (473.642,54)
BB FIC FIA Setor Financeiro (98.664,37) (98.664,37)
BB FIC FIA Valor (130.656,05) (130.656,05)
Bradesco FIA Selection (32.747,99) (32.747,99)
BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional (11.407,15) (11.407,15)
Caixa FIA Small Caps Ativo (20.316,91) (20.316,91)
Caixa FIC FIA Multigestor (48.771,64) (48.771,64)
Icatu FIA Vanguarda Dividendos 30 (4.228,64) (4.228,64)
Icatu Vanguarda FIA Dividendos (95.784,43) (95.784,43)
Itati FIC FIA Dunamis (19.898,56) (19.898,56)
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SMI:ee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (473.642,54) (473.642,54)
Itat FIC FIA Phoenix Institucional (6.542,13) (6.542,13)
Proprio Capital FIA (4.624,67) (4.624,67)

TOTAL (633.438,34) (633.438,34)
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SM| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

DE INVESTIMENTOS

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,17 27% 0,17 27% 2,26 19% 0,05 0,22 0,08 0,37 2375  -10,65 0,00 -0,23
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa IMA Geral ex-C -0,55 -89% 0,55 -89% 4,00 34% 2,85 6,29 4,69 10,35 -17,97 1,51 -1,27 -5,49
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 IMA-B 5 0,10 16% 0,10 16% 7,28 62% 2,09 4,99 3,43 8,21 -0,21 5,81 -0,44 -5,39
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,03 5% 0,03 5% 3,10 26% 0,31 0,57 0,51 0,94 -28,83 5,05 -0,07 -0,26
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B IMA-B 0,86  -139% 086  -139% 4,68 40% 5,20 12,74 8,55 20,96 -13,75 1,35 2,14 -12,74
BB Previdenciério Titulos Pablicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -1,70 0 -274% -1,70 0 -274% 3,14 27% 8,22 19,71 13,52 32,42 -16,30 0,74 -3,66 -18,57
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,16 26% 0,16 26% 2,25 19% 0,04 0,37 0,07 0,61 22,74 -6,51 0,00 -0,34
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV IMA-B 0,16 -26% 0,16 -26% 7,68 66% 3,41 9,22 5,60 15,17 -5,58 0,41 -1,01 -10,13
Caixa Brasil Titulos PUblicos IDKA 2 IPCA IDKA IPCA 2A 0,13 22% 0,13 22% 7,64 65% 2,05 4,14 3,37 6,82 1,25 7,52 -0,40 -4,32
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,08 13% 0,08 13% 7,25 62% 2,09 5,02 3,43 8,25 -0,53 5,75 -0,44 -5,40
Caixa Brasil Titulos PUblicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 1,70 -274% 1,70 -274% 3,39 29% 8,25 19,80 13,56 32,57 -16,26 0,82 -3,67 -18,69
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,03 4% 0,03 4% 3,25 28% 0,31 0,56 0,51 0,92 -30,39 6,90 -0,08 -0,25
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 1,39 -224% 1,39 -224% 5,56 47% 5,09 9,10 8,37 14,97 22,70 2,27 -2,61 -6,54
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IPCA 0,03 4% 0,03 4% 5,82 50% 1,52 5,93 2,51 9,76 -4,92 3,48 -0,37 -4,27
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 0,88  -143% 0,88  -143% 4,82 41% 516 12,71 8,49 20,91 14,17 1,42 2,15 -12,62
Itadi FIC Alocagdo Dindmica Renda Fixa IPCA 0,13 22% 0,13 22% 2,70 23% 0,01 1,66 0,02 2,73 -86,65 0,26 0,00 -1,57
Itadi FIC Global Dinamico Institucional CDI 0,12 -19% 0,12 -19% 3,65 31% 0,56 0,93 0,92 1,52 -34,81 7,00 -0,22 -0,40

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M% MES%  12M%
BB Previdenciario Multimercado Col 0,11 -18% 0,11 -18% 1,48 13% 117 2,98 1,93 4,90 -16,77 -2,05 -0,35 -2,35
Caixa Juros e Moedas Multimercado DI 0,17 28% 0,17 28% 3,00 26% 0,18 1,18 0,29 1,93 11,61 2,04 -0,03 -0,70
Caixa Multimercado RV 30 ol -0,58 -94% -0,58 -94% 1,49 13% 6,59 12,99 10,83 21,36 -8,20 -0,00 -2,02 -15,25
Itadi FIC Private Multimercado SP500 SP 500 0,18 -29% 0,18 -29% 10,50 90% 16,18 3336 26,61 54,90 -1,03 2,42 -3,61 -35,31

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
BB FIC FIA Setor Financeiro Sem bench 6,60  -1066% 6,60 -1066%  -12,82  -109% 28,61 47,77 46,97 78,57 17,54 -0,57 9,87 -46,58
BB FIC FIA Valor Ibovespa 559  -903% 559  -903% 1,13 -10% 24,32 41,85 39,94 68,85 -17,58 0,94 -10,28 -42,94
Bradesco FIA Selection Ibovespa 2,48 -401% 2,48  -401% -6,87 -59% 24,85 43,70 40,84 71,88 -7.35 0,13 -8,54 -47,65
BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional Sem bench 0,62  -100% 0,62  -100% 3,36 29% 26,45 45,47 43,50 74,81 -1,42 1,62 -5,04 -45,37
Caixa FIA Small Caps Ativo SMLL 348  -562% 348  -562%  -10,86 -93% 24,58 47,52 40,39 7817 -10,61 -0,01 -6,62 -50,14
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa 2,57 -416% 2,57 -416% -3,70 -32% 22,19 44,19 36,47 72,70 -8,82 0,37 -5,51 -45,91
Icatu FIA Vanguarda Dividendos 30 Ibovespa 390  -630% 390  -630%  -1559  -133% 19,22 39,67 31,58 65,25 -15,66 -1,69 -4,65 -43,90
Icatu Vanguarda FIA Dividendos Ibovespa 392 -633% 392  -633%  -1565  -134% 19,24 39,71 31,62 65,30 -15,72 -1,69 -4,67 -43,93
Itadi FIC FIA Dunamis Ibovespa 1,46 -237% 1,46 -237% 8,17 -70% 21,59 43,58 35,51 71,68 -5,48 -0,04 -5,60 -45,87
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Itati FIC FIA Phoenix Institucional Ibovespa -2,91 -470% -2,91 -470% -26,90 -230% 26,96 51,56 44,30 84,78 -7,89 2,32 -6,10 -54,97
Proprio Capital FIA Ibovespa -0,60 -97% -0,60 -97% -8,93 -76% 21,80 61,06 35,86 100,47 -1,99 1,01 -3,96 -62,17

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Carteira -0,63 -101% 0,63 -101% 2,68 23% 4,02 8,38 6,61 13,79 415,22 0,14 -1,08 -10,08
cDI 0,15 24% 0,15 24% 2,54 22% 0,00 0,00 - - - - - -
IRF-M -0,80 -130% -0,80 -130% 4,92 42% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IRF-M 1 0,04 7% 0,04 7% 3,43 29% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IRF-M 1+ -1,39 -225% -1,39 -225% 5,77 49% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA-B 0,85 -138% 0,85 -138% 5,22 45% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA-B 5 0,11 17% 0,11 17% 7,55 65% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA-B 5+ -1,69 -273% -1,69 -273% 3,68 31% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA Geral 0,24 -40% 0,24 -40% 4,50 38% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IDKA 2A 0,15 24% 0,15 24% 8,20 70% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IDKA 20A -2,81 -455% -2,81 -455% 0,71 6% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IGCT 2,68 -433% 2,68 -433% 1,50 13% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IBrX 50 2,78 -450% 2,78 -450% 2,67 23% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ibovespa 3,32 -537% 3,32 -537% 1,15 10% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

META ATUARIAL - INPC + 5,43% A.A. 0,62 0,62 11,71

S&o apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introducao

O risco estad associado ao grau de incerteza sobre um inves-
timento no futuro, havendo diversas formas de mensura-lo. A
tabela "Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricas
mais tradicionais de analise de risco, que serdo brevemente ex-
plicadas a seguir.

Volatilidade Anualizada

Volatilidade é o nome que se d ao Desvio Padrdo dos retor-
nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quanto
os retornos diarios se afastam do retorno médio do periodo
analisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior
risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de
seu valor médio.

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 8,3848% do retorno didrio médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 0,00% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 0,00% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo
de um dia. Seu calculo baseia-se na média e no desvio padrdo
dos retornos diarios da Carteira, e supde que estes seguem uma
distribui¢do normal.

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 13,7927%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 0,00%, e o IMA-B
de 0,00%.

Draw-Down

Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu
declinio desde o valor maximo alcan¢ado pelo ativo, até o valor
minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para de-
terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desde
gue a desvalorizacdo comeca até se atingir um novo ponto de
maximo, garantindo, dessa forma, que a minima da série repre-
senta a maior queda ocorrida no periodo.

Quanto mais negativo o nUmero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. J& um Draw-Down
igual a zero, indica que ndo houve desvalorizacdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 10,0764%. Ja os indices IRF-
M e IMA-B sofreram quedas de 0,00% e 0,00%, respectivamente.
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ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em relacdo ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua
exposicdo ao total desse risco.

Ou seja, nos uUltimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 18,1070% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,5278%
e -0,5278% da Meta.

Sharpe

Quantifica a relagdo 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 que
a Carteira teve acima do CDI devido a sua maior exposi¢do ao
risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-
rou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve um prémio de 0,1388%
de rentabilidade acima daquela alcancada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no cdlculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp6s foram convertidos em um prémio de 0,0040% de rentabi-
lidade acima do retorno do mercado.

Alfa de Jensen

E uma medida do desempenho da Carteira, indicando uma
boa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-
tivo. Valores préximos de zero (tanto positivos quanto negativos)
sdo neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-
nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira ndo tem
se convertido em maiores retornos.

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 4,0205
VaR (95%) 6,6118
Draw-Down -1,0816
Beta 15,1774
Tracking Error 0,2533
Sharpe -15,2205
Treynor -0,2540
Alfa de Jensen -0,0136

3 MESES
3,7220
6,1248
-2,2321

16,0761
0,2297
26,1507
0,3814

0,0084

12 MESES

8,3848

13,7927

-10,0764

18,1070

0,5278

0,1388

0,0040

-0,0045

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O gréfico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.

12 o

10 —

T
5

@ Carteira @ CDI
RISCO

T
10

IMA Geral @ IMA-B @ IRF-M

Meta

1
15



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce- FATORES DE RISCO EXPOSICAO RESULTADOS DO CENARIO

situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio,
A . } . . A . . IRF-M 20,17% -30.481,75 -0,03%
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple- atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 0,00% 0,00 0,00%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
; : ; IRF-M 1 17,63% 4.988,88 0,00%
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto.
Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em IMA Ge- IRF-M 1+ 2,54% -35.470,63 -0,04%
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao ral, com 40,17% de participagdo. Dado o cenario de estresse, N

. . . . R . Caréncia Pré 0,00% 0,00 0,00%
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen- haveria uma perda de R$373.210,62 nos ativos atrelados a
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do este indice. IMA-B 12,55% -608.989,06 -0,61%
cenario de estr‘t‘esse sobre '(,)s investimentos, como é apresen- No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B 433% 30884572 -031%
tado na tabela “Stress Test” ao lado. R$6.087.207,23, equivalente a uma queda de 6,05% no pa-

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- trimonio investido. IMA-B 5 5.74% -103.590,11 -0,10%
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal IMA-B 5+ 157% 17173183 017%
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre- Caréncia Pos 0,92% -24.821,40  -0,02%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 40,17% -373.210,62 -0,37%
lidades experimentadas ao longo do periodo. Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos . .

Visando uma apresentagdo mais concisa, agrupamos os re- ativos, ao mesmo tempo que estar exposto a uma maior LI Lz Sl =L
su.Itados por fatores de risco, que sdo 0s indices aos quais os volatilidade traz a possibilidgde de retornos ’ma.is eIev§do§, IDKA 2 IPCA 0,61% .8.965,86  -0,01%
ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o percen- aumenta-se também a exposicdo ao risco. Dai a importancia
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun- IDkA 20 IPCA 0,00% 0,00 0,00%
desses fatores. tura do mercado. Outros IDKA 0,00% 0,00 0,00%

FIDC 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS IMOBILIARIOS 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS PARTICIPAGOES 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS DI 12,65% -624.211,64 -0,62%
- ) .
Carteira IMA-B IRF-M 40,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 7,15% -4.597,74 -0,00%
Multimercado 5,49% -619.613,90 -0,62%
30,0 OUTROS RF 0,00% 0,00 0,00%
RENDA VARIAVEL 13,84% -4.441.348,29 -4,42%
Ibov., IBrX e IBrX-50 9,56% -3.096.612,04 -3,08%
200 Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 2,34% -692.197,76 -0,69%
Small Caps 0,56% -197.612,77 -0,20%
10,0
Setorial 1,39% -454.925,72 -0,45%
—_— —_— Outros RV 0,00% 0,00 0,00%
—— —
TOTAL 100,00% -6.087.207,23 -6,05%

0,0
fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20 out-20 nov-20 dez-20 jan-21
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Alocacgdo Ativa

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

BB Previdenciério Renda Fixa IMA-B

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV

Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B

Itat FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa

Itati FIC Global Dindmico Institucional
FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdenciario Multimercado

Caixa Juros e Moedas Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

Itat FIC Private Multimercado SP500
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIC FIA Setor Financeiro

BB FIC FIA Valor

Bradesco FIA Selection

BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional
Caixa FIA Small Caps Ativo

Caixa FIC FIA Multigestor

Icatu FIA Vanguarda Dividendos 30

Icatu Vanguarda FIA Dividendos

Itati FIC FIA Dunamis

Relatério IPRESF - JANEIRO - 2021

13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
07.861.554/0001-22
13.327.340/0001-73
03.737.206/0001-97
20.139.595/0001-78
14.386.926/0001-71
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
21.838.150/0001-49
32.972.942/0001-28

10.418.362/0001-50
14.120.520/0001-42
03.737.188/0001-43
26.269.692/0001-61

08.973.948/0001-35
29.258.294/0001-38
03.660.879/0001-96
11.977.794/0001-64
15.154.220/0001-47
30.068.224/0001-04
34.546.979/0001-10
08.279.304/0001-41
24.571.992/0001-75

Conversao
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

Conversao
D+0
D+0
D+0
D+0

Conversao
D+0
D+1
D+1
D+1
D+1
D+1
D+0
D+1
D+0

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

Liquidez
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

Liquidez
D+0
D+0
D+0
D+0

Liquidez
D+0
D+1

D+1

Conversao
D+0
D+3
D+1
D+0
D+1
D+2
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+0

Conversao
D+0
D+0
D+1
D+0

Conversao
D+3

D+30
D+1
D+0
D+0

D+23

D+30
D+1

D+21

Liquidez
D+0
D+3
D+1
D+0
D+1
D+2
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+1

Liquidez
D+4
D+0
D+3
D+1

Liquidez
D+3

D+32
D+4
D+0
D+0

D+25

D+32
D+4

D+23

Taxa Adm
0,20
0,30
0,20
0,10
0,30
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,40
0,20
0,40
0,50

Taxa Adm
0,60
0,70
1,00
1,00

Taxa Adm
1,00
2,00
1,50
3,00
1,50
1,50
2,00
2,00
1,90

Caréncia
Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
Caréncia
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Caréncia
Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
N&o ha

Né&o ha

Taxa Performance
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Ndo ha

20% exc CDI

Taxa Performance

N&o ha
20% exc CDI
N&o ha
N&o ha

Taxa Performance

N&o ha
20% exc Ibov
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

20% exc Ibov




SMI:ee LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICAGOES

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL Conversao Liquidez Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Itati FIC FIA Phoenix Institucional 23.731.629/0001-07 D+0 D+0 D+21 D+23 2,50 N3&o ha 20% exc lbov
Préprio Capital FIA 10.756.685/0001-54 D+1 D+1 D+0 D+0 3,00 Né&o ha 20% exc Ibov

O patriménio total do Instituto possui prazo de resgate de até 90 dias.
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DE INVESTIMENTOS

SM' MOVIMENTACOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
18/01/2021 1.000.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 25/01/2021 491.721,47 Resgate Caixa FIC Brasil Gestao Estratégica Renda Fixa
18/01/2021 612.088,21 Aplicacao Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
18/01/2021 304.853,58 Aplicagdo Itati FIC Global Dinamico Institucional
19/01/2021 1.000.000,00 Aplicagdo BB FIC Previdenciario IMA-B 5
19/01/2021 1.000.000,00 Aplicacdo Itat FIC Global Dinamico Institucional

TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)

Aplicag¢des 3.916.941,79 40 —
Resgates 491.721,47 2o 2,00
saldo 3.425.220,32 ’ 1,30
_ . . _ . 0,12 . _ . _ _ . _
0,0
2 % S = B
+ + 8 = § 1& Ag S E &
20 . h 0 i . T 8 3 & g 2 p
= = z % 2 2 & © < Q 3 g < ° £ e
18 @ = =}
& & x E = = 8 s 2 z g 5 g & 3 E| 2
-4,0 - - =
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciério Renda Fixa IMA-B

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV

Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
Itati FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa

Itati FIC Global Dinamico Institucional

FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdenciario Multimercado

Caixa Juros e Moedas Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

Itati FIC Private Multimercado SP500
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIC FIA Setor Financeiro

BB FIC FIA Valor

Bradesco FIA Selection

BTG Pactual FIC FIA Absoluto Institucional

Caixa FIA Small Caps Ativo

Caixa FIC FIA Multigestor

Icatu FIA Vanguarda Dividendos 30

Icatu Vanguarda FIA Dividendos

Itati FIC FIA Dunamis
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2021

13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
07.861.554/0001-22
13.327.340/0001-73
03.737.206/0001-97
20.139.595/0001-78
14.386.926/0001-71
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
21.838.150/0001-49
32.972.942/0001-28

10.418.362/0001-50
14.120.520/0001-42
03.737.188/0001-43
26.269.692/0001-61

08.973.948/0001-35
29.258.294/0001-38
03.660.879/0001-96
11.977.794/0001-64
15.154.220/0001-47
30.068.224/0001-04
34.546.979/0001-10
08.279.304/0001-41
24.571.992/0001-75

7,1V, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1V, a
7,1,b
7,1V, a
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7,1, a
7,1V, a
7,1V, a
8, 1l
8, 1l
8,
8, 1l
8, 1l,a
81, a
8, 1l,a
81, a
8,1, a
81, a
8,1, a
81, a
8,1, a

2,305567261
1,519413364
20,665261279
2,725982435
5,752006773
3,509931528
3,745462000
1,587049000
2,400370000
3,231522000
2,764103000
2,613676000
2,553220000
1,514750000
3,899097000
18,050238000
10,544641000

2,933653832
2,111818000
7,904757900
18,499117000

3,247544888
1,500626764
968,755230800
4,903669200
1,877163000
1,218122000
0,958911900
5,198776700
22,259643000

2.962.335.860,83
9.495.985.226,13
5.043.806.710,80
8.572.331.669,58
1.371.288.426,53
1.607.704.843,41
5.006.506.249,23
1.461.073.478,69
10.852.113.121,11
13.518.203.391,91
1.699.071.109,60
10.435.150.283,00
2.764.051.643,34
14.822.912.413,17
2.989.640.382,47
3.621.561.522,63
2.221.756.842,04

416.492.753,75
1.178.514.466,72
2.188.049.553,95
2.016.215.141,87

269.065.277,80
1.137.663.175,14
781.607.838,45
2.721.146.302,78
1.192.287.997,72
1.019.809.762,10
252.810.248,65
1.645.559.797,71
3.479.599.111,95

576
591
689
1.212
271
294
634
74

-

.004
977
321

.348

-

376
892
302
264
143

193
4.212
17.962
1.070

8.172
2.222
200
6.283
14.571
2.394
1.226
8.840
41.735

1,85%
13,38%
2,69%
8,33%
3,42%
0,49%
1,91%
0,92%
0,61%
3,05%
1,07%
9,30%
2,54%
8,68%
0,91%
18,11%
3,38%

0,09%
0,03%
2,91%
2,47%

1,39%
2,20%
1,28%
1,83%
0,56%
1,84%
0,10%
2,34%
1,33%

0,06%
0,14%
0,05%
0,10%
0,25%
0,03%
0,04%
0,06%
0,01%
0,02%
0,06%
0,09%
0,09%
0,06%
0,03%
0,50%
0,15%

0,02%
0,00%
0,13%
0,12%

0,52%
0,19%
0,16%
0,07%
0,05%
0,18%
0,04%
0,14%
0,04%

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
62.375.134/0001-44
29.650.082/0001-00
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
68.622.174/0001-20
68.622.174/0001-20
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.066.670/0001-00
59.281.253/0001-23
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.066.670/0001-00
00.066.670/0001-00
60.701.190/0001-04

CLLLELLCLLLLLCLLCLKLKRKN

CL KX

CLLLCLLCCKK




SMI:ee. ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A PI 2021

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Itad FIC FIA Phoenix Institucional 23.731.629/0001-07 8 1l,a 22,304566000 1.335.473.423,07 134 0,22% 0,02% 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 v
Préprio Capital FIA 10.756.685/0001-54 81, a 5,360244190 71.991.989,42 336 0,76% 1,06% 13.993.865/0001-48 62.232.889/0001-90 v

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°1ll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.
Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patriménios referem-se ao ultimo dia util do més.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

ARTIGO

7°.1,a
7°,1,b
7°,1, ¢
7°,1
7°, 1
7°,1, a
7°, 1, b
7°, IV
7°,1V, a
7°,1V, b
7°,V
7°,VI
7°,Vl,a
7°,Vl,b
7°,VIl, a
7°,VIl, b
7°,VIl, c
TOTAL ART. 7°

8% 1,a

8° 1, b

8% 1l,a

8°, 1, b

8%, 1l
8°,1V,a
8°,1V,b

8%, 1V, c
TOTAL ART. 8°
9°A, I

9°A, Il

9°A, I
TOTAL ART. 9°

O IPRESF comprovou adogdo de melhores praticas de gestdo previdenciaria & Secretaria de Previdéncia, ao NIVEL Il de aderén-

cia na forma por ela estabelecidos.
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TOTALRS$ % CARTEIRA

51.357.751,83

919.458,03
919.458,03
28.836.812,20
28.836.812,20

13.921.591,83

5.524.724,16

0,00
51,07
0,00
0,00
0,91
0,971
0,00
28,68
28,68
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
80,66
0,00
0,00
13,84
0,00
5,49
0,00
0,00
0,00
19,34
0,00
0,00
0,00

0,00

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2021

% LIMITE RESOLUGCAO

100,0
100,0
100,0
5,0
70,0
70,0
70,0
50,0
50,0
50,0
20,0
15,0
15,0
15,0
10,0
15,0
10,0
100,0
40,0
40,0
30,0
30,0
10,0
5,0
10,0
5,0
40,0
10,0
10,0
10,0

CLLLERL AL L LK

10,0

% LIMITE PI 2021

100,0
100,0
100,0
5,0
70,0
70,0
70,0
50,0
50,0
50,0
20,0
15,0
15,0
15,0
10,0
15,0
10,0
100,0
40,0
40,0
30,0
30,0
10,0
5,0
10,0
5,0
40,0
10,0
10,0
10,0

10,0

CLLLERL LR

INSTITUICAO

BB Gestdao DTVM
Bradesco

BTG Pactual

Caixa Econdmica Federal
Icatu Vanguarda

Itat Unibanco

Préprio Capital

PATRIMONIO SOB GESTAO

1.176.293.953.491,80
529.081.093.524,08
144.039.868.202,22
412.100.485.840,73
30.888.080.695,10
752.185.201.350,36
72.171.220,35

% PARTICIPACAO

0,00
0,00
0,00
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O primeiro més de 2021 comegou com as atenc¢des voltadas ao processo de va-
cinacdo de diversos paises ao redor do mundo, que permaneceram no foco dos
mercados ao longo do periodo. Embora algumas regides ja tivessem comecado a
imunizacao de suas popula¢cdes em dezembro de 2020, o processo ainda avangava
de forma lenta na maioria delas. Ainda, varios outros paises, incluindo o Brasil,
comegaram 0s seus programas de vacinagao ao longo de janeiro. Por outro lado, a
segunda onda de covid-19 na Europa e o alto nimero de novos casos nos Estados
Unidos e no Brasil continuaram a preocupar os mercados durante o més.

Nos Estados Unidos, o cenario politico em janeiro foi movimentado, com uma
invasdo de manifestantes proé-Trump ao Capitélio no dia da validagdo do resultado
das elei¢Bes presidenciais pelo Congresso, ja na primeira semana do més. Devido
ao ocorrido, foi aberto um processo de impeachment contra o entdo presidente
Donald Trump, que ndo chegou a ser concluido, mas teve continuidade mesmo
apds a posse do presidente eleito Joe Biden, no dia 20 de janeiro. Trump ndo
compareceu a ceriménia de posse do seu sucessor que, apds sua inauguragao, as-
sinou diversas medidas executivas revertendo algumas das politicas do presidente
anterior, como a saida da Organizacdo Mundial da Saude e do Acordo de Paris.

Biden também apresentou um novo pacote de estimulos para a economia dos
Estados Unidos de US$ 1,9 trilhdo de délares, fator que levou otimismo aos mer-
cados de renda variavel, mas aumentou as expectativas de juros futuros do pais,
contribuindo para uma piora no mercado de renda fixa. Ainda, a eleicdo para duas
cadeiras do Senado, ocorrida no estado da Georgia, resultou na vitéria dos de-
mocratas, fazendo com que o partido ficasse com 50 cadeiras na Casa, a mesma
quantidade do partido Republicano. Assim, o voto de minerva em assuntos do
Senado sera da vice-presidente, Kamala Harris, pelos proximos 4 anos, o que sig-
nifica que o partido Democrata controla também essa Casa, ainda que por uma
diferenca marginal. Com isso, cresceu a expectativa de um maior expansionismo
fiscal no pais até o fim da pandemia, fator também positivo para a renda variavel.

Em reunido ocorrida no final do més, o Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC)
do Federal Reserve (Fed), banco central estadunidense, manteve as taxas de juros
préximas de zero, onde ja era esperado que ela ficasse durante os préximos anos.
O tom mais pessimista do comunicado, no entanto, apontou para dificuldades
que devem ser ainda enfrentadas pela economia do pais, e teve um efeito nega-
tivo nos mercados. Os dados do Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos,
referentes ao Ultimo trimestre de 2020, apontaram para uma desaceleragdo maior
do que a esperada da economia local, com crescimento anualizado de 4% no tri-
mestre, fechando o ano de 2020 com queda de 3,5%.
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Na Europa, o processo de vacina¢do continuou de forma lenta em janeiro, prin-
cipalmente dentre os paises da Unido Europeia. O Reino Unido, ja no inicio do
més, passou a utilizar a vacina desenvolvida pela AstraZeneca para imunizar sua
populacdo. Ainda assim, o primeiro-ministro britanico, Boris Johnson, teve que
anunciar um novo lockdown na Inglaterra ao longo do més, prejudicando a econo-
mia local no periodo.

Na zona do euro, o Indice de Gerentes de Compras (PMI) Composto caiu para
47,5 pontos em janeiro, indicando um aumento de pessimismo dos empresarios
da regido, dado o cenario dificil causado pela pandemia. Os dados divulgados ao
longo do més apontaram para uma melhora da economia local em novembro,
com queda da taxa de desemprego para 8,3% e crescimento de 2,5% na produgdo
industrial daquele més. Esses resultados positivos, entretanto, ndo foram sufici-
entes para animar os mercados, tendo em vista os novos lockdowns praticados
em diversos paises da zona do euro durante dezembro, o que provavelmente pre-
judicou novamente esses indicadores. Em se tratando de alguns paises maiores,
como a Alemanha e a Franga, o PIB no quarto trimestre surpreendeu os mercados,
mas ainda assim tiveram resultados préximos de zero ou negativos, de forma que
ndo contribuiram para uma melhora nas perspectivas.

Na China, janeiro trouxe novas preocupacdes em relacdo a pandemia, com um
aumento expressivo no contdgio em algumas regides do pais, ainda que abaixo
do que se observava em regifes mais afetadas no mundo, como Estados Unidos
e Europa. Mais préximo do final do més, o governo chinés pareceu conseguir
controlar novamente o surgimento de focos da doenca, o que diminuiu o receio
dos mercados. A divulgacdo do PIB do ultimo trimestre de 2020 veio acima do
esperado, com crescimento de 6,5% no periodo. Assim, a China foi um dos Unicos
paises no mundo que apresentou crescimento do PIB em 2020, com alta de 2,3%,
demonstrando a robustez da retomada da economia chinesa.

No Brasil, 0 més comecou em um tom de euforia, com o mercado esperando
o inicio da vacinacdo no pais. Essa, no entanto, comegou apenas no dia 18, apds
aprovacdo pela Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria (Anvisa) da Coronavac e
da vacina de Oxford para uso emergencial, e se deu de forma bastante lenta,
terminando o més com a primeira dose aplicada em menos de 1% da populagao
brasileira. O nimero baixo de doses disponiveis e os problemas de logistica foram
0s principais fatores para essa morosidade. Durante o periodo, houve atraso no
envio de 2 milh&es de unidades da vacina de Oxford compradas da india, que che-
garam préximas do fim do més, e do insumo para producdo no Instituto Butantan
e na Fundac¢do Oswaldo Cruz das duas vacinas ja autorizadas pela Anvisa, que nao
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chegaram até o término de janeiro. Assim, a animagdo dos mercados arrefeceu, o
que levou a novas quedas na bolsa brasileira.

Os numeros relativos ao contagio da pandemia também contribuiram para uma
maior preocupacdo dos mercados, com a média mével de casos em 7 dias atin-
gindo um novo recorde durante o més. Com isso, diversas regides tiveram que
voltar a aplicar restricBes a movimentacdo de pessoas, principalmente quando o
sistema de saude apresentava estresse elevado. Em Manaus, onde a situagao foi
pior, chegou a faltar oxigénio nos hospitais e o sistema de saude local entrou em
colapso, fazendo crescer o pessimismo com o quadro da pandemia no Brasil.

No cenario politico, as aten¢des estavam voltadas para as elei¢cBes para presidén-
cia da Camara dos Deputados e do Senado, que ocorreriam no primeiro dia Util de
fevereiro. As falas de alguns candidatos sobre a retomada do auxilio emergencial,
e noticias de que o governo estava estudando como poderia fazé-la, elevaram a
percepc¢ao de risco fiscal para este ano, o que levou a uma piora nos mercados
de renda fixa ao longo do més. Na Ultima semana de janeiro, grupos do setor de
transportes terrestres tentaram se mobilizar para a realizagdo de uma greve de
caminhoneiros a partir de 1° de fevereiro. Entretanto, devido a aparente baixa
adesdo da classe a paralizagao, os mercados nao foram significativamente afeta-
dos.

Os dados de atividade econémica referentes a novembro, divulgados em janeiro,
trouxeram a primeira queda para o setor de comércio desde maio, de 0,1% frente
a outubro. Os setores da indUstria e servigos continuaram a ter desempenhos
positivos, com a producdo industrial crescendo 1,2% no més e o volume de servi-
¢os aumentando 2,6% no mesmo periodo. Ja a taxa de desemprego apresentou
sua segunda queda consecutiva, passando para 14,1%, fruto principalmente da
sazonalidade de final de ano, mas que ainda assim foi positiva para a visdo dos
mercados sobre o desempenho do mercado de trabalho no final de 2020. Apesar
de dados animadores, o cenario de pandemia, somado a lentiddo do processo de
vacinacdo, teve mais forca sobre a formacgao das expectativas dos mercados, que
continuaram a projetar um periodo mais dificil para a atividade econdmica nos
primeiros meses de 2021.

No lado fiscal, dados divulgados do resultado primario do setor publico de de-
zembro trouxeram um déficit maior do que o esperado para o més, com resultado
negativo de R$ 51,5 bilhdes. Assim, o resultado primario acumulado em 2020 foi
de déficit de R$ 703 bilhdes, com a divida publica fechando o ano em 89,3% do PIB.
Ainda que o mercado ja esperasse um resultado dessa magnitude, essa deterio-
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racdo contribuiu para um aumento na preocupag¢do com o cenario fiscal para 2021.

Por fim, a primeira reunido do Comité de Politica Monetaria do Banco Central
(Copom) de 2021 levou a um aumento nos juros esperados para os proximos
anos, contribuindo para a deterioracdo observada no mercado de renda fixa ao
longo de janeiro. Embora o comité tenha mantido a taxa de juros em 2%, em
seu comunicado foi afirmado que os nucleos de inflagdo estavam elevados, que o
risco fiscal havia aumentado e que, devido a convergéncia das projecdes e expec-
tativas de inflagdo para a meta, o forward guidance (direcionamento ao mercado
dos proximos passos da politica monetaria) ndo estava mais tendo suas condi¢des
satisfeitas. Assim, o mercado comecou a projetar um aumento da taxa Selic mais
cedo e de maior magnitude do que esperado anteriormente, levando a um au-
mento nos juros futuros que, por sua vez, pioraram a rentabilidade dos indices de
renda fixa.

Diante desses acontecimentos, o més de janeiro foi negativo tanto para o mer-
cado de renda fixa quanto para o mercado de renda variavel. Na renda variavel,
o principal impacto veio do cenario externo e do ritmo lento de vacinacdo no
mundo todo, incluindo o Brasil, aliado ao alto nimero de novos casos de covid-19.
Assim, o Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira, registrou queda de 3,32%
no periodo. Ja na renda fixa, podem ser citadas algumas causas principais do
desempenho negativo, tais como: o comunicado da reunido do Copom, que ele-
Vou a expectativa de um aumento de juros mais cedo no Brasil; o receio sobre o
cenario fiscal, com as discussdes sobre um possivel novo auxilio emergencial; e
0 novo pacote de estimulos de Joe Biden, que contribuiu para um aumento nos
juros estadunidenses esperados para o futuro, movimento refletido pelas expec-
tativas de juros futuros brasileiros. Com isso, a maioria dos indices de renda fixa,
especialmente os mais longos, também registraram quedas.




