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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 87,0% 56.826.554,44 55.765.337,03
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 2,7% 1.784.457,42 1.785.744,74
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 0,5% 308.083,83 307.593,58
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 6,6% 4.334.508,13 4.337.554,71
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 3.2% 2.066.931,30 2.064.590,07
BB Previdenciario IRF-M 1+ 1,9% 1.226.925,06 1.233.663,75
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ 0,8% 496.456,87 495.442,14
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 4,1% 2.689.948,53 2.682.257,95
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI 2,8% 1.820.139,00 1.822.500,00
Caixa Brasil Disponibilidades 0,6% 410.822,74 410.466,01
Caixa Brasil Referenciado 14,6% 9.532.847,92 A~ 8.314.854,00 ) »
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 12,6% 8.243.693,61 8.227.770,78 = Eazggz ﬁ/leui(ier:ziczl()j(i 3,7625/:/0 = El:)r:](tj::g:rfee:tii \é:aor‘;/\:el 593%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 2,0% 1.294.188,40 1.291.847,06
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 7.3% 4.779.576,01 V¥ 4.912.551,80
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 8,3% 5.429.030,77 5.459.652,12
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 17,2% 11.257.310,06 11.269.459,82
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 1,8% 1.151.634,79 1.149.388,50
FUNDOS MULTIMERCADO 7,0% 4.594.830,76 5.318.167,79
BB Previdenciario Multimercado 1,9% 1.217.909,29 1.220.420,35
BB Previdenciario Multimercado Alocagao 0,8% 549.804,84 551.896,06
Caixa Bolsa Americana Multimercado 0,9% 570.564,28 585.247,19 Caixa Econdmica Federal 73,03%
Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult. 0,0% - v 703.312,19
Caixa Juros e Moedas Multimercado 2,6% 1.706.041,96 1.704.704,11
Caixa Multimercado RV 30 0,8% 550.510,39 552.587,89
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 5,9% 3.873.593,42 3.867.589,58
BB FIA Governanga 0,9% 585.181,57 589.998,68
BB FIC FIA Alocagdo 0,8% 497.535,47 501.875,81
BB FIC FIA Valor 2,8% 1.854.396,61 1.814.050,87
Caixa FIA Consumo 0,9% 619.888,21 638.923,35
BB Gestdo DTVM 26,97%
Caixa FIC FIA Multigestor 0,5% 316.591,56 322.740,87
CONTAS CORRENTES 0,0% 11.349,22 10.313,22
Banco do Brasil 0,0% - -
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SMI SO DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

CONTAS CORRENTES 0,0% 11.349,22 10.313,22
Caixa Econdmica Federal 0,0% 11.349,22 10.313,22

TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 65.306.327,84 64.961.407,62
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

M Fundos de Renda Fixa 87,02% M Fundos de Renda Variavel 5,93%
M Fundos Multimercado 7,04% [l Contas Correntes 0,02%

Caixa Econémica Federal 73,03%

BB Gestdo DTVM 26,97%
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SMVS-:e RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA 1.162.210,88 906.839,12 (391.096,48) (339.630,01) (5.186,06) 1.333.137,45
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF - 15.244,78 (13.676,83) (15.823,21) (1.287,32) (15.542,58)
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 4.142,39 722,88 556,24 73,87 490,25 5.985,63
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 91.650,72 81.502,84 (39.190,64) (32.889,76) (3.046,58) 98.026,58
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 46.576,35 3.017,22 1.162,33 882,28 2.341,23 53.979,41
BB Previdenciario IRF-M 1+ 4.371,31 19.536,83 (15.775,40) (14.468,99) (6.738,69) (13.074,94)
BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+ 42.405,18 35.848,06 (19.488,34) (13.468,72) 1.014,73 46.310,91
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 103.967,41 30.450,05 14.967,68 (2.801,82) 7.690,58 154.273,90
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI 61.862,00 33.489,00 (3.974,00) (11.553,00) (2.361,00) 77.463,00
Caixa Brasil Disponibilidades 5.409,85 476,35 370,94 356,28 356,73 6.970,15
Caixa Brasil Referenciado 65.996,25 12.143,61 7.103,14 (1.904,55) 11.590,45 94.928,90
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B (179.985,59) 411.943,53 (179.886,41) (120.111,08) 15.922,83 (52.116,72)
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 - - - (8.152,94) 2.341,34 (5.811,60)
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 215.136,22 19.729,87 8.003,16 9.099,83 7.024,21 258.993,29
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 223.549,17 82.412,07 (65.805,98) (53.915,03) (30.621,35) 155.618,88
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 498.672,19 110.236,39 (63.459,77) (56.990,03) (12.149,76) 476.309,02
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B (21.542,57) 50.085,64 (22.002,60) (17.963,14) 2.246,29 (9.176,38)

FUNDOS MULTIMERCADO 51.336,72 26.209,22 (5.741,66) (42.605,65) (21.744,72) 7.453,91
BB Previdenciario Multimercado 16.414,49 4.550,81 (5.226,52) (9.464,55) (2.511,06) 3.763,17
BB Previdenciario Multimercado Alocagao - 3.282,87 1.761,31 (3.148,12) (2.091,22) (195,16)
Caixa Bolsa Americana Multimercado - - - (14.752,81) (14.682,91) (29.435,72)
Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult. 12.421,16 386,45 160,46 (3.156,28) (1.719,88) 8.091,91
Caixa Juros e Moedas Multimercado 40.277,66 4.464,38 1.971,44 (494,69) 1.337,85 47.556,64
Caixa Multimercado RV 30 (17.776,59) 13.524,71 (4.408,35) (11.589,20) (2.077,50) (22.326,93)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (805.777,04) 282.615,85 (131.963,91) (190.557,51) 6.003,84 (839.678,77)
BB FIA Governanga (125.308,37) 50.004,19 (20.972,13) (31.343,56) (4.817,11) (132.436,98)
BB FIC FIA Alocacdo (135.088,91) 37.685,26 (17.822,60) (22.979,74) (4.340,34) (142.546,33)
BB FIC FIA Valor (409.462,22) 118.402,54 (70.192,21) (90.873,20) 40.345,74 (411.779,35)
Caixa FIA Consumo (80.325,31) 46.699,96 (10.780,19) (27.018,60) (19.035,14) (90.459,28)
Caixa FIC FIA Multigestor (55.592,23) 29.823,90 (12.196,78) (18.342,41) (6.149,31) (62.456,83)

TOTAL 407.770,56 1.215.664,19 (528.802,05) (572.793,17) (20.926,94) 500.912,59
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DE INVESTIMENTOS

SM| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
2,0 - .
—— Carteira -0,03
Janeiro 0,42 0,68 0,38 0,56 62 111 75 — CDI 016
IMA Geral 0,09
Fevereiro (0.27) 0,66 0,29 045 -41 -92 -60 15 | Meta 138
Margo (3,73) 0,67 0,34 (1,98) -559 -1.097 189
Abril 1,37 0,26 0,28 0,86 536 481 160 10 J
Maio 1,50 0,24 0,24 1,02 635 627 147
Junho 1,41 0,79 0,22 0,99 178 653 143 05
Julho 1,91 0,93 0,19 1,74 205 981 110
N\
Agosto (0,79) 0,85 0,16 (0,60) -94 -494 133 = N
0,0 — 7 -
Setembro (0,87) 1,36 0,16 (0,60) -64 -555 146 \/\_/
Outubro (0,03) 1,38 0,16 0,09 -2 -20 -37
-0,5
Novembro
Dezembro
.’]’0 J
TOTAL 0,77 8,07 2,45 2,49 10 31 31 30 2 6 8 13 15 19 21 23 27 29
140 m— Carteira 98,93
s CDI| 81,69
8,07 IMA Geral 113,33
120 Meta 112,78
100
/‘/‘//w
80
60
40
) /
-0,51 0 -
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-13  set-14 mai-15 jan-16 set-16 jun-17 fev-18 out-18 jun-19 mar-20 out-20
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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. Alocagdo Ativa Retorno Total RF IPCA -0,07 -5% - - - - 3,16 - 5,20 - 1,91 - -0,54 -
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa Dl 0,16 12% 1,98 25% 2,73 25% 0,52 0,23 0,86 0,38 248  -14,36 0,16 0,23
BB FIC Previdenciério Alocagdo Ativa IMA Geral ex-C -0,07 -5% 1,78 22% 1,89 17% 2,87 6,22 4,73 10,23 1,18 -1,25 -0,48 -5,49
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,11 8% 2,94 36% 3,67 33% 0,59 0,56 0,97 0,93 -4,48 4,24 0,14 -0,26
BB Previdencirio IRF-M 1+ IRF-M 1+ 0,55 -40% 4,12 51% 3,93 36% 4,57 8,93 7,52 14,69 -5,79 0,71 -0,97 -6,37
BB Previdenciério Titulos Pablicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 0,20 15% -4,62 57% -5,51 -50% 7,13 19,56 11,73 32,16 8,73 -2,33 -1,31 -18,57
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Ill IPCA + 6% 0,29 21% 3,88 48% 4,90 45% 2,20 4,14 3,61 6,82 10,74 2,38 -0,31 -4,56
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI IPCA + 6% 0,13 -9% 4,45 55% 4,89 44% 3,05 8,16 5,02 13,42 1,10 1.34 0,44 -8,53
Caixa Brasil Disponibilidades CDI 0,09 6% 1,72 21% 2,38 22% 0,00 0,07 0,00 0,11 -5.500,22  -7858 0,00 0,00
Caixa Brasil Referenciado ol 0,12 9% 1,89 23% 2,60 24% 0,69 0,36 114 0,60 685  -11,26 -0,22 0,34
Caixa Brasil Titulos PUblicos IMA-B IMA-B 0,19 14% -0,81 -10% -1,10 -10% 4,85 12,72 7,98 20,93 8,75 -1,84 -0,80 -12,80
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,18 13% 4,48 55% 5,32 48% 2,33 4,99 3,83 8,21 7,74 2,51 -0,32 -5,40
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,14 10% 3,11 39% 3,85 35% 0,49 0,55 0,81 0,90 0,63 6,46 -0,09 -0,25
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ -0,56 -41% 4,57 57% 4,40 40% 4,52 8,88 7,43 14,62 -5,73 1,03 -0,89 -6,54
Caixa FIC Brasil Gestao Estratégica Renda Fixa IPCA 0,11 -8% 4,42 55% 4,49 41% 2,50 5,93 4,11 9,75 -0,93 1,41 -0,38 -4,27
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 0,20 14% -0,79 -10% -1,07 -10% 4,82 12,65 7,93 20,80 8,77 -1,84 -0,80 -12,62

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
BB Previdenciario Multimercado CDI -0,21 -15% 0,11 -1% 1,51 14% 2,64 3,01 435 4,96 7,51 -3,65 -0,54 2,47
BB Previdencidrio Multimercado Alocagao CDI -0,38 -27% - - - - 2,81 - 4,61 - -9,32 - -0,78 -
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 2,51 -182% -2,58 -32% 3,82 35% 19,02 32,59 31,26 53,62 9,11 1,04 -7,03 -35,58
Caixa Juros e Moedas Multimercado CDI 0,08 6% 2,87 36% 3,27 30% 0,44 1,20 0,72 1,97 -12,21 0,01 -0,10 -0,70
Caixa Multimercado RV 30 CDI -0,38 27% -3,90 -48% 0,75 7% 7,15 12,90 11,77 21,22 -3,04 -1,65 2,25 -15,71

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
BB FIA Governanga IGC -0,82 -59% -18,46 -229% -11,49 -104% 24,33 43,95 40,03 72,28 0,91 -0,93 -7,76 -47,23
BB FIC FIA Alocagao Sem bench -0,86 -63% 22,27 -276% -15,27 -139% 23,86 42,24 39,25 69,47 1,36 -1,72 7,65 -47,74
BB FIC FIA Valor Ibovespa 2,22 161% -18,17 -225% -8,32 -76% 24,45 40,80 40,26 67,11 10,44 -0,71 -6,72 -44,79
Caixa FIA Consumo Ibovespa 2,98 -216% 12,73 -158% -1,94 -18% 23,83 44,88 39,19 73,83 3,72 0,60 -8,54 -47,02
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa -1,91 -138% -16,48 -204% 6,26 -57% 20,37 43,62 33,50 71,75 -3,58 0,06 -7,00 -46,45

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
Carteira -0,03 2% 0,77 10% 1,48 13% 3,30 7,10 5,43 11,68 -4,22 -1,06 2,14 7,73
CDI 0,16 11% 2,45 30% 3,20 29% 0,00 0,07 - - - - - -
IRF-M 0,33 24% 4,27 53% 433 39% 2,95 5,99 4,85 9,85 12,35 1,34 -0,51 -4,26
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
IRF-M 1 0,16 12% 3,29 41% 4,03 37% 0,51 0,55 0,83 0,90 1,05 8,76 -0,09 -0,25
IRF-M 1+ 0,61 -44% 4,76 59% 4,49 41% 4,40 8,90 7,24 14,64 -13,00 1,18 -0,85 -6,60
IMA-B 0,21 15% -0,51 -6% -1,30 -12% 4,60 12,66 7,56 20,83 1,05 -1,65 -0,80 -12,68
IMA-B 5 0,20 15% 4,72 58% 5,63 51% 2,26 4,98 3,72 8,20 1,54 2,91 0,31 -5,38
IMA-B 5+ 0,22 16% -4,35 -54% 6,29 -57% 6,76 19,64 11,12 32,29 0,92 2,25 -1,31 -18,71
IMA Geral 0,09 6% 2,49 31% 2,54 23% 2,35 5,36 3,87 8,81 2,21 0,47 0,43 -4,96
IDKA 2A 0,04 3% 5,45 67% 6,67 61% 2,61 4,40 4,29 7.25 -3,38 4,52 0,41 -4,40
IDKA 20A 0,68 49% -11,22 -139% -13,87 -126% 10,27 29,82 16,90 49,04 418 2,64 2,06 -26,47
IGCT 0,72 -52% -17,83 -221% -11,44 -104% 24,70 44,19 40,62 72,69 -1,92 0,77 7,75 -47,38
IBrX 50 0,54 -39% -18,50 -229% -13,16 -120% 25,82 44,94 42,47 73,91 -1,22 -1,04 7,89 -47,67
Ibovespa -0,69 -50% -18,76 -232% -13,16 -120% 25,08 43,81 41,24 72,05 -1,76 1,12 7,82 -46,82

META ATUARIAL - INPC + 6% A.A. 1,38 8,07 11,00

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

Introdugéo

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 7,0980% 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 5,99% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 12,66% 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 11,6757%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 9,85%, e o IMA-B
de 20,83%.

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 7,7341%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 4,26% e 12,68%, 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 14,1771% 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 0,4478%
e -0,4478% 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 uma rentabilidade
1,0601% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no calculo 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
exp0bs foram convertidos em uma rentabilidade 0,0334% menor
que a 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 3 MESES 12 MESES
Volatilidade Anualizada 3,2991 3,7999 7,0980
VaR (95%) 5,4265 6,2493 11,6757
Draw-Down -2,1366 -2,1366 -7,7341
Beta 11,1689 14,2093 14,1771
Tracking Error 0,2078 0,2393 0,4478
Sharpe -4,2248 -14,3290 -1,0601
Treynor -0,0786 -0,2414 -0,0334
Alfa de Jensen -0,0057 -0,0142 -0,0008

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.

15 =

10 —

° o
-5 1 1 1
0 5 10 15
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple-
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e
VaR, por exemplo.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen-
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen-
tado na tabela “Stress Test” ao lado.

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me-
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi-
lidades experimentadas ao longo do periodo.

Visando uma apresentagdo mais concisa, agrupamos os re-
sultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais 0s
ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o percen-
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um
desses fatores.

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce-
nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio,
estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena-
rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
incorreriam em ganhos ao Instituto.

No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em IMA Ge-
ral, com 26,61% de participa¢cdo. Dado o cenario de estresse,
haveria uma perda de R$172.503,24 nos ativos atrelados a
este indice.

No cenario como um todo, o Instituto perderia
R$2.373.132,86, equivalente a uma queda de 3,63% no pa-
trimonio investido.

Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal
Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-
senta volatilidade mais elevada.

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos
ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,
aumenta-se também a exposicdo ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-
tura do mercado.
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FATORES DE RISCO
IRF-M

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

Caréncia Pré
IMA-B

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

Caréncia Pés
IMA GERAL
IDKA

IDKA 2 IPCA

IDKA 20 IPCA

Outros IDKA
FIDC
FUNDOS IMOBILIARIOS
FUNDOS PARTICIPAcf)ES
FUNDOS DI

F. Crédito Privado
Fundos RF e Ref. DI
Multimercado
OUTROS RF
RENDA VARIAVEL

Ibov., IBrX e IBrX-50
Governanga Corp. (IGC)
Dividendos
Small Caps
Setorial
Outros RV

TOTAL

EXPOSICAO
20,68%
0,00%
10,49%
10,19%
0,00%
21,25%
14,39%
1,98%
0,76%
4,12%
26,61%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
22,74%
0,00%
15,70%
7,04%
2,79%
5,93%
3,32%
0,00%
0,00%
0,00%
0,95%
1,66%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

-73.851,86
0,00
5.494,70
-79.346,56
0,00
-789.263,21
-666.090,39
-23.258,18
-54.046,95
-45.867,68
-172.503,24
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00
-150.370,62
0,00
3,66
-150.374,28
-52.955,65

-

.134.188,28

-602.663,59
0,00

0,00

0,00
-193.570,01
-337.954,69
-2.373.132,86

-0,11%
0,00%
0,01%
-0,12%
0,00%
1,21%
-1,02%
-0,04%
-0,08%
-0,07%
-0,26%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,23%
0,00%
0,00%
-0,23%
-0,08%
-1,74%
-0,92%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,30%
-0,52%
-3,63%




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario IRF-M 1+

BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA Il
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI

Caixa Brasil Disponibilidades

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

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
FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdenciario Multimercado
BB Previdenciario Multimercado Alocagao
Caixa Bolsa Americana Multimercado
Caixa Juros e Moedas Multimercado
Caixa Multimercado RV 30

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Governanga
BB FIC FIA Alocagéo
BB FIC FIA Valor
Caixa FIA Consumo

Caixa FIC FIA Multigestor

35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
32.161.826/0001-29
13.327.340/0001-73
19.303.795/0001-35
21.918.896/0001-62
14.508.643/0001-55
03.737.206/0001-97
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90

10.418.362/0001-50
35.292.597/0001-70
30.036.235/0001-02
14.120.520/0001-42
03.737.188/0001-43

10.418.335/0001-88
18.270.783/0001-99
29.258.294/0001-38
10.577.512/0001-79
30.068.224/0001-04

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

Conversao

D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

Conversao

D+1
D+1
D+1
D+1

D+1

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

Liquidez

D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

Liquidez

D+1
D+1
D+1
D+1

D+1

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

Conversao Liquidez
D+0 D+4
D+4 D+5
D-1 D+0
D+0 D+0
D+1 D+3

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

D+30 D+32
D+0 D+0
D+23 D+25

Considerando o patriménio total do Instituto, seu prazo de resgate estd dividido da seguinte maneira: 93,09% até 90 dias; 6,91% superior a 180 dias.
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Taxa Adm

0,30
0,20
0,30
0,10
0,30
0,20
0,20
0,20
0,80
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20

Taxa Adm

0,60
0,85
1,20
0,70
1,00

Taxa Adm

1,00
1,00
2,00
1,60
1,50

Caréncia
Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
15/08/2024
1080 dias
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Caréncia
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Né&o ha
Caréncia
Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
N&o ha

N&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

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha

20% exc CDI

N&o ha

20% exc CDI

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha

N&o ha

20% exc lbov

N&o ha

N&o ha



SM' 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
08/10/2020 494.169,30 Aplicacdo Caixa Brasil Referenciado 15/10/2020 701.592,31 Rg. Total Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult.
16/10/2020 712.234,17 Aplicacao Caixa Brasil Referenciado 29/10/2020 140.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

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

Aplicag¢des 1.206.403,47 2,0 -
Resgates 841.592,31 1,21
Saldo 364.811,16
- (0,14) - - - - - - - - - - (0,70) - -
0,0
0 0 o _ _8
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdencidrio Alocacdo Ativa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdencirio IRF-M 1+

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA Il
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI

Caixa Brasil Disponibilidades

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

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

FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdenciario Multimercado

BB Previdenciario Multimercado Alocagdo
Caixa Bolsa Americana Multimercado
Caixa Juros e Moedas Multimercado
Caixa Multimercado RV 30

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIA Governanga
BB FIC FIA Alocagéo
BB FIC FIA Valor

Caixa FIA Consumo

Caixa FIC FIA Multigestor

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°ll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A PI 2020

35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
32.161.826/0001-29
13.327.340/0001-73
19.303.795/0001-35
21.918.896/0001-62
14.508.643/0001-55
03.737.206/0001-97
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90

10.418.362/0001-50
35.292.597/0001-70
30.036.235/0001-02
14.120.520/0001-42
03.737.188/0001-43

10.418.335/0001-88
18.270.783/0001-99
29.258.294/0001-38
10.577.512/0001-79
30.068.224/0001-04

7, IV, a
7, IV, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7, VI, b
7,1V, a
7.V, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, a

8, 1
8, 1l
8, 1
8, 1l
8, 1

8, 1,a
81, a
81, a
8,1, a
81, a

1,028161267
2,292369672
1,479801110
2,711270535
1,154960003
3,241325098
2,244786954
1,820139000
1,878370000
3,720145000
3,454797000
3,130806000
2,599992000
2,501995000
1,482472000
3,680034000

2,875959437
1,015313238
1,167210000
2,100273000
7,452944800

2,508311106
1,678441118
1,227219891
1,860954000
1,032153000

1.975.885.101,28
2.401.972.433,04
9.938.464.189,22
7.887.722.403,08
462.275.631,98
1.936.566.655,71
571.777.072,59
191.198.897,30
622.243.810,38
4.647.429.126,31
5.818.645.931,87
18.309.382.329,52
11.237.812.745,76
3.143.067.959,97
13.635.004.724,81
2.817.438.384,20

444.575.962,05
67.946.534,07
516.556.486,90
927.015.703,99
2.234.637.773,86

897.089.282,83
388.213.527,33
866.204.699,83
713.552.022,73
823.540.009,87

397
582
590

-

234
116
312
140

74
297
664
902
954

1.366

390

874

303

196
64
5.761
3.273
19.351

1.618
669
1.678
15.187
2.447

2,73%
0,47%
6,64%
3,17%
1,88%
0,76%
4,12%
2,79%
0,63%
14,60%
12,63%
1,98%
7,32%
8,31%
17,24%
1,76%

1,87%
0,84%
0,87%
2,61%
0,84%

0,90%
0,76%
2,84%
0,95%
0,48%

0,09%
0,01%
0,04%
0,03%
0,27%
0,03%
0,47%
0,95%
0,07%
0,21%
0,14%
0,01%
0,04%
0,17%
0,08%
0,04%

0,27%
0,81%
0,11%
0,18%
0,02%

0,07%
0,13%
0,21%
0,09%
0,04%

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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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
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

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

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

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
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

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

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
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2020

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

ARTIGO TOTALRS % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE PI 2020 INSTITUICAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
v v BB Gestdo DTVM 1.145.945.837.853,50 0,00 v
o -
Z-lbE 20 U020 ALY Caixa Econdmica Federal 395.913.813.513,42 0,01 v
7°,1,b 41.818.568,74 64,0 100,0 v 80,0
7°,1,¢ - 0,0 100,0 v 100
7°,1 - 0,0 5,0 v 0,0 v v Enquadrada em relagdo a Resolucdo CMN n©3.922/2010 e a Politica de Investimento vigente.
7°, 1 1.151.634,79 1,8 60,0 v 600 V
7°, 11, a 1.151.634,79 1,8 60,0 v 100
7°, 111, b - 0,0 60,0 v 100
7°, IV 12.036.211,91 18,4 40,0 v 40,0
7°, IV, a 12.036.211,91 18,4 40,0 v 40,0
7°, IV, b - 0,0 40,0 v 30 V
7°,V - 0,0 20,0 v 50
7°,VI - 0,0 15,0 v 150
7°,Vl, a - 0,0 15,0 v 50 V
7°,Vl, b - 0,0 15,0 v 00 V
7°,Vll, a - 0,0 5,0 v 50
7°,VIl, b 1.820.139,00 2,8 5,0 v 50
7°,VIl, ¢ - 0,0 5,0 v 50
TOTAL ART. 7° 87,0 100,0 v 1000 ¢V
8°1,a 585.181,57 0,9 30,0 v 150
8°,1,b - 0,0 30,0 v 150
8°,1,a 3.288.411,85 5,0 20,0 v 200
8°,1l,b - 0,0 20,0 v 100
8°, 1lI 4.594.830,76 7,0 10,0 v 100
8°,1V, a - 0,0 5,0 v 50
8°,1V, b - 0,0 5,0 v 50
8°, IV, c - 0,0 5,0 v 50
TOTAL ART. 8° 13,0 30,0 v 300 V
9°A, | - 0,0 10,0 v 50
9°A, Il - 0,0 10,0 v 50
9°A, I - 0,0 10,0 v 50
TOTAL ART. 9° 0,0 10,0 v 100

O FORQUILHINHAPREV néo possui certificado de implementacdo do Pré-Gestao RPPS, da Secretaria de Previdéncia, conforme
os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Outubro trouxe um aumento de preocupag¢des provenientes da segunda onda de
covid-19 ao redor do mundo, com o nimero de novos casos diarios voltando a au-
mentar nos Estados Unidos, enquanto se decretavam novas medidas de combate
ao contagio na Europa. Aqui no Brasil, 0 més ndo trouxe novas definicdes sobre
o cenario fiscal, fazendo com que as incertezas continuassem ao longo do periodo.

Na China, dados mostraram a continuidade da sua recuperagdo econémica, provo-
cada em maior parte por estimulos diretos do governo a industria local. O PIB do
pais cresceu 4,9% no terceiro trimestre frente ao mesmo periodo de 2019, apon-
tando para uma aceleracdo da economia chinesa. A alta anual de 3,3% registrada
no varejo em setembro indicou que a fragilidade da economia estaria diminuindo,
dando suporte a tese de que a economia local est3 efetivamente melhorando.

Na Europa, a continuidade da segunda onda de covid-19 provocou respostas mais
duras de muitos paises. Os governos da Franca e Alemanha decretaram lockdown
nacional de 30 dias no final do més, enquanto outras regides ampliaram suas
regras de distanciamento social e decretaram novas medidas de combate ao coro-
navirus. Com isso, as perspectivas para a economia do continente pioraram ainda
mais, movimento evidenciado pela queda do indice de Gerentes de Compras (PMI)
Composto para 49,4 pontos, abaixo dos 50 pontos que separam a expectativa de
expansao e a de retracdo da atividade.

Além disso, dados divulgados durante o més apontaram para uma desacelera-
¢do no ritmo de retomada econdmica da zona do euro ja em agosto. A producdo
industrial daquele més havia crescido 0,7% frente ao més imediatamente anterior,
alta menor do que vinha sendo observada anteriormente. Por outro lado, o PIB da
regido apresentou uma boa recuperacao no terceiro trimestre, crescendo 12,7%
em relacdo ao segundo trimestre deste ano. Ainda assim, essa noticia ndo foi
suficiente para animar os mercados, ja que a perspectiva para o uUltimo trimestre
do ano se tornou ainda mais negativa.

Também em outubro terminou o prazo autoimposto pelo primeiro-ministro bri-
tanico, Boris Johnson, para que seu pais chegasse a um acordo p6s-Brexit com a
Unido Europeia (UE). Nos primeiros dias de outubro, a UE iniciou um processo de
infragdo contra o Reino Unido, apds a aprovacgao da Lei do Mercado Interno, que
contrariava medidas do acordo de transicao firmado entre as duas partes. Ja o
Reino Unido reclamou de que sua contraparte ndo queria ceder pontos importan-
tes para o pais no novo tratado. Assim, o més terminou sem defini¢cBes sobre o
futuro acordo, mas com continuidade na negociacao.
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COMENTARIOS DO MES

Nos Estados Unidos, as aten¢8es ao longo do més se voltaram a negociacdo entre
Congresso e governo sobre o novo pacote de estimulos a economia local. Mesmo
com o crescimento de novos casos de covid-19 e o fim do prazo estipulado para
que se chegasse a um consenso sobre o pacote, a sua aprovacao ficou para depois
das elei¢es presidenciais, que ocorrem no inicio de novembro. Assim, a economia
continuou sentindo os efeitos adversos da pandemia, muito embora o aumento
do contagio ainda ndo tivesse provocado resposta do governo estadunidense.

Outro destaque do més foi a corrida presidencial. O contagio pelo coronavirus
do presidente Donald Trump e da primeira-dama no inicio do més atrapalhou a
sua campanha. Comicios tiveram que ser adiados e aumentaram os questiona-
mentos sobre a condugdo do atual presidente quanto a pandemia. Porém, apds a
sua recuperag¢do, Trump conseguiu retomar a sua campanha préximo da metade
do més, com tempo suficiente para reorganizar suas estratégias.

O PIB dos Estados Unidos, divulgado durante o més, cresceu 7,4% frente ao
trimestre imediatamente anterior, representando uma melhora significativa da
economia americana durante o processo de reabertura econémica, mesmo sem
um novo pacote de estimulos a partir de agosto. Assim, as expectativas para a
economia local no final do ano se mantiveram otimistas, mesmo com o recente
aumento no contagio da covid-19, ja que se projetava uma melhora ainda maior
apods a aprovacdo dos novos estimulos.

Aqui no Brasil, outubro comecou com uma nota positiva. O presidente da Ca-
mara dos Deputados, Rodrigo Maia, e o ministro da Economia, Paulo Guedes,
reuniram-se para reafirmar sua parceria e estabelecer um ambiente melhor para
a aprovacao de reformas. O evento deu fim a um periodo de rela¢des desgastadas
entre os dois, que preocupava os mercados. Desde entdo, ndo houve novos pro-
gressos quanto as solugdes para o cenario fiscal, fazendo com que as incertezas
continuassem altas ao longo do més.

Em meio ao cenario sem perspectivas concretas de melhora para as contas publi-
cas, e ao ambiente de elevada incerteza no Brasil, duas das trés principais agéncias
de avalia¢do de crédito dos paises, a S&P Global Ratings e a Moody's, anunciaram
que podem diminuir a nota de crédito brasileira em suas proximas avalia¢des.
Além dos fatores econdmicos e fiscais, as agéncias apontaram também para a in-
certeza politica, devido as recorrentes contradi¢cdes nas declara¢cdes de membros
do governo. Assim, criou-se mais um fator que contribuiu para piorar o otimismo
nos mercados.




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Também em outubro, trés acordos bilaterais foram formalizados entre o Brasil
e os Estados Unidos, durante a visita de um embaixador americano ao nosso pais.
Com isso, comecgou a se desenhar uma parceria mais forte, de forma a melhorar
0 ambiente de negdcios. Por outro lado, o Parlamento Europeu aprovou uma
resolucdo se opondo a ratificagdo do tratado entre Unido Europeia e Mercosul,
devido a preocupagdes com a politica ambiental brasileira, dificultando assim o
estabelecimento do acordo entre as duas partes.

Outro acordo que o Brasil fechou foi com o “programa de solidariedade” da Or-
ganiza¢do Mundial da Saude (OMS), cujo objetivo é acelerar os testes de novas
vacinas contra a covid-19. Assim, o Brasil passou a participar de testes clinicos
para diversos outros agentes imunizantes. A expectativa do governo ao entrar
nesse programa era de que o pais tivesse maior acesso a dados e pesquisas sobre
0 virus, além da possibilidade de acesso preferencial ou facilitado aquelas vacinas
que se mostrarem seguras e eficazes.

Ainda, em outubro o governo decidiu por prorrogar até o final do ano a possi-
bilidade de se fecharem acordos entre empresas e funciondrios para suspensao
de contratos e cortes de jornadas e salarios, de forma a evitar demissdes e melho-
rar o ambiente para recuperacao pos pandemia. Também, foi decidido zerar os
impostos de importa¢do sobre soja e milho, até os primeiros meses do ano que
vem, em uma tentativa de conter a alta recente nos precos destes alimentos e de
outros produtos que dependem deles.

Os indicadores brasileiros, divulgados ao longo do més, demonstraram resultados
positivos para a economia em agosto, mas apresentaram sinais de desacelerac¢ao
ja naquele més. A producdo industrial havia crescido 3,2% frente a julho, enquanto
as vendas no varejo subiram 3,4% e o setor de servicos cresceu 2,9%. No entanto,
0 mercado de trabalho continuou a ter um pior desempenho em agosto, com o
desemprego subindo para 14,4%. Esses dados, juntos da queda no auxilio emer-
gencial a partir de setembro, e da piora do cenario externo, contribuiram para
uma visdo mais pessimista para o futuro da economia brasileira, com maiores
dificuldades para a recuperacdo da atividade econdmica.

Dados do cenario fiscal contribuiram para o aumento da importéncia da aprova-
¢ao de medidas de controle das contas publicas para o ano que vem. O resultado
primario do setor publico de setembro, divulgado no final de outubro, foi de dé-
ficit de R$ 64,56 bilhdes, levando a divida bruta do governo a 90,6% do PIB. Isso
reforcou as projecBes de que essa relacdo deve se aproximar dos 100% até o final
deste ano.
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COMENTARIOS DO MES

Por fim, em outubro o Comité de Politica Monetaria (Copom) decidiu em sua
reunido por manter a taxa de juros em 2% ao ano, conforme antecipado pelo mer-
cado. Em seu comunicado, o comité avaliou que a atividade econdmica continuava
necessitando de estimulos, e que o cenario para a recuperacdo econdmica no ano
gue vem era bastante incerto, o que prescreveria um periodo mais prolongado
de Selic baixa. No entanto, o Banco Central reconheceu o peso crescente de um
cenario fiscal equilibrado para que essa manutencdo seja possivel. Ainda, a ace-
leracdo recente da inflagdo continuou sendo vista como temporaria, ndo levando
a mudancas na conducdo da politica monetaria no momento. Com essa visao, o
Copom nao sinalizou qualquer mudanca na taxa Selic em suas préximas reunides.

Em meio a este cenario de elevadas incertezas e piora no ambiente externo, ou-
tubro acabou sendo negativo para o mercado de renda variavel, embora a bolsa
brasileira tivesse experimentado uma alta significativa nas primeiras semanas do
més. Assim, o Indice Bovespa fechou o periodo com queda de 0,69%. J&4 no mer-
cado de renda fixa, 0 més trouxe uma leve recuperac¢ao para a maioria dos indices,
que apresentaram correcdes apos as quedas consideraveis ocorridas nos meses
anteriores.




