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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 82,1% 58.893.961,72 58.655.975,79
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 4,7% 3.335.584,21 3.339.296,58
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 0,4% 316.018,59 314.780,98
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 4,8% 3.430.624,81 3.439.210,97
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 2,9% 2.094.531,40 2.091.094,85
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ 0,7% 528.339,10 532.473,12
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 3,8% 2.749.663,99 2.738.658,63
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI 2,6% 1.893.774,00 1.900.850,00
Caixa Brasil Referenciado 14,8% 10.638.060,24 10.590.219,62
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 12,1% 8.706.119,23 8.740.964,29
Caixa Brasil Titulos Piblicos IMA-B 5 8,2% 5.849.800,63 5.352.610,31 ) ) )
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 4,7% 3.342.489,56 V¥ 3.493.687,62 = Eazggz ﬁ/leui(ier:ziczl()j(i 3,28'2)3/:/0 ] ?gﬁg;@iﬁgf\;z gfg?;’m 147%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 3,3% 2.399.416,35 2.420.438,78 B Fundos de Renda Variavel 8,61%
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 0,6% 416.110,54 415.047,60
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 16,0% 11.492.165,14 11.581.997,50
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 1,7% 1.216.165,80 1.220.869,93
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 0,7% 485.098,13 483.775,01
FUNDOS MULTIMERCADO 7,8% 5.594.300,35 5.536.655,20
BB Previdenciario Multimercado 1,9% 1.333.928,88 1.332.959,55 Caixa Econdmica Federal 72,20%
BB Previdenciario Multimercado Alocagao 0,8% 564.856,19 566.452,87
Caixa Bolsa Americana Multimercado 3,3% 2.372.510,77 2.311.751,56
Caixa Juros e Moedas Multimercado 1,0% 727.260,38 724.749,77
Caixa Multimercado RV 30 0,8% 595.744,13 600.741,45 BB Gestio DTVM 27,12%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 8,6% 6.175.253,24 6.361.452,58
BB FIA Bolsa Americana 0,8% 556.907,29 543.905,20
BB FIA Governanga 1,1% 768.046,37 801.582,43
BB FIC FIA Alocagdo 0,9% 642.211,66 671.854,01 Sicredi 0,68%
BB FIC FIA Quantitativo 0,9% 675.531,07 694.858,77
BB FIC FIA Valor 3,4% 2.452.137,71 2.510.346,06
Caixa FIA Consumo 1,0% 686.773,50 725.369,08
Caixa FIC FIA Multigestor 0,5% 393.645,64 413.537,03

Banco do Brasil  0,00%
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SMI SO DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 1,5% 1.053.798,73 999.615,81
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 1,5% 1.053.798,73 999.615,81

CONTAS CORRENTES 0,0% 7.352,68 9.705,46
Banco do Brasil 0,0% 350,13 -
Caixa Econdmica Federal 0,0% 7.002,55 9.705,46
Sicredi 0,0% - -

TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 71.724.666,72 71.563.404,84
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

M Fundos de Renda Fixa 82,11% Investimentos no Exterior 1,47%
M Fundos Multimercado 7,80% M Contas Correntes 0,01%
M Fundos de Renda Variavel 8,61%

- o
. o

Sicredi 0,68%

Caixa Econémica Federal

BB Gestdo DTVM

Banco do Brasil  0,00%
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SMVS-:e RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA (21.427,47) (103.476,20) (124.903,67)
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF (1.150,95) (3.712,37) (4.863,32)
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 4.101,90 1.237,61 5.339,51
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa (36.045,34) (8.586,16) (44.631,50)
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 13.600,46 3.436,55 17.037,01
BB Previdenciario IRF-M 1+ (45.423,90) - (45.423,90)
BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+ (14.399,94) (4.134,02) (18.533,96)
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 42.481,78 11.005,36 53.487,14
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI 25.968,00 (7.076,00) 18.892,00
Caixa Brasil Referenciado 130.960,37 47.840,62 178.800,99
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B (73.620,16) (34.845,06) (108.465,22)
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 25.376,95 (1.271,81) 24.105,14
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 26.816,78 5.801,94 32.618,72
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ (197.753,51) (21.022,43) (218.775,94)
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 3.517,11 1.062,94 4.580,05
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 82.489,35 (89.832,36) (7.343,01)
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B (10.175,60) (4.704,13) (14.879,73)
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 1.829,23 1.323,12 3.152,35

FUNDOS MULTIMERCADO 200.853,49 57.645,15 258.498,64
BB Previdenciario Multimercado 16.817,01 969,33 17.786,34
BB Previdenciario Multimercado Alocagdo 3.742,77 (1.596,68) 2.146,09
Caixa Bolsa Americana Multimercado 154.518,53 60.759,21 215.277,74
Caixa Juros e Moedas Multimercado 12.319,11 2.510,61 14.829,72
Caixa Multimercado RV 30 13.456,07 (4.997,32) 8.458,75

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 282.448,34 (186.199,34) 96.249,00
BB FIA Bolsa Americana 18.915,67 13.002,09 31.917,76
BB FIA Governanga 67.622,52 (33.536,06) 34.086,46
BB FIC FIA Alocagdo 43.307,96 (29.642,35) 13.665,61
BB FIC FIA Quantitativo (5.141,23) (19.327,70) (24.468,93)
BB FIC FIA Valor 108.648,93 (58.208,35) 50.440,58
Caixa FIA Consumo 19.060,79 (38.595,58) (19.534,79)
Caixa FIC FIA Multigestor 30.033,70 (19.891,39) 10.142,31
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SMI:ee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR (384,19) 54.182,92 53.798,73
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 (384,19) 54.182,92 53.798,73
TOTAL 461.490,17 (177.847,47) 283.642,70
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SM" RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

RENTABILIDADE DA CARTEIRA, INDICADORES E META ATUARIAL (INPC +5,44% A.A.) RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
3,0 A .
m— Carteira -0,25
Janeiro (0,56) 0,71 0,15 (0,24) 79 -378 231 — CDI 036
e IMA Geral -0,10
Fevereiro (0,92) 1,27 0,13 (0,69) 73 -687 134 “ Meta 147
Margo 0,30 1,31 0,20 (0,39) 23 152 -77 20 4
Abril 0,77 0,82 0,21 0,51 93 371 152
Maio 0,82 1,41 0,27 0,61 59 308 134
Junho 0,24 1,05 0,30 0,35 23 79 67
Julho (0,25) 1,47 0,36 (0,10) -17 -69 239
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
-1,0 -
TOTAL 0,39 8,31 1,63 0,04 5 24 1.041 30 2 6 8 12 14 16 20 22 26 28 30

CARTEIRA x INDICADORES EM 2021 RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE DEZEMBRO/2013

180 = Carteira 108,17
s CDI| 85,23
160 e IMA Geral 119,33
e Meta 138,35
140
120
100
80
60
40
20
-2,04
0
Carteira Meta INPC IPCA cDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-13 out-14 iul-15 abr-16 ian-17 out-17 iul-18 mai-19 ian-20 nov-20 iul-21
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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 IMA Geral -0,11 -8% -0,50 -6% 1,66 10% 2,21 3,28 3,64 5,40 -16,41 -1,93 -0,78 -2,47
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,39 27% 1,72 21% 2,53 16% 0,03 0,18 0,04 0,30 103,01 7,97 0,00 -0,19
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa IMA Geral -0,25 -17% -0,93 -11% 0,97 6% 2,31 2,93 3,79 4,82 -20,29 -3,51 -0,85 -2,29
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,16 11% 0,82 10% 1,61 10% 0,47 0,37 0,77 0,60 -32,37 -11,71 -0,11 -0,21
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -0,78 -53% -3,39 -41% 1,37 9% 6,15 8,61 10,12 14,17 -14,20 -1,32 -2,43 -7,54
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA I1I IPCA + 6% 0,40 27% 1,97 24% 5,68 35% 1,28 2,24 2,10 3,69 3,03 9,03 -0,37 -1,04
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI IPCA + 6% -0,37 -25% 1,01 12% 3,41 21% 3,72 3,09 6,12 5,09 -14,83 1,75 -1,46 -1,69
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,45 31% 1,61 19% 2,44 15% 0,11 0,26 0,19 0,43 55,95 3,47 0,00 -0,26
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B -0,40 -27% -1,23 -15% 3,13 19% 4,13 5,62 6,79 9,24 -13,87 0,25 -1,62 -4,18
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,01 1% 1,17 14% 4,92 31% 2,02 2,56 3,32 4,21 -11,99 6,06 -0,73 -1,22
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,17 11% 0,86 10% 1,78 11% 0,46 0,35 0,76 0,57 -31,28 -9,45 -0,11 -0,15
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ -0,87 -59% -4,27 -51% -3,05 -19% 3,80 4,59 6,25 7,55 -26,21 -7.91 -1,15 -5,43
Caixa FIC Brasil Disponibilidades CDI 0,26 17% 1,12 13% 1,57 10% 0,00 0,05 0,01 0,08 -1.437,07 -96,41 0,00 0,00
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IMA Geral -0,78 -53% -0,06 -1% 1,26 8% 3,38 2,47 5,57 4,07 -25,65 -3,27 -1,28 -1,49
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B -0,39 -26% -1,21 -15% 3,10 19% 4,13 5,59 6,79 9,20 -13,64 0,22 -1,62 -4,21
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 IRF-M 1 0,27 19% 0,84 10% 1,58 10% 0,45 0,61 0,74 1,00 -15,44 -7,67 -0,08 -0,80

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB Previdenciario Multimercado CDI 0,07 5% 1,33 16% 2,00 12% 1,47 1,58 2,41 2,60 -15,05 -1,25 -0,25 -1,70
BB Previdenciario Multimercado Alocacdo CDI -0,28 -19% 0,38 5% 2,29 14% 3,89 3,17 6,40 5,21 -14,28 -0,19 -0,68 -2,75
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 2,63 179% 19,20 231% 35,38 220% 11,39 14,85 18,75 24,44 14,67 12,14 -2,91 -9,90
Caixa Juros e Moedas Multimercado CDI 0,35 24% 1,34 16% 1,92 12% 0,31 0,31 0,51 0,51 -3,23 -8,06 -0,03 -0,23
Caixa Multimercado RV 30 CDI -0,83 -57% 1,44 17% 4,23 26% 5,12 5,76 8,42 9,47 -17,66 2,24 -1,27 -3,74

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
BB FIA Bolsa Americana Ibovespa 2,39 163% 18,08 218% 34,80 216% 11,08 14,84 18,24 24,43 13,90 11,97 -2,91 -9,53
BB FIA Governanga IGC -4,18 -285% 4,64 56% 17,11 106% 18,04 20,24 29,64 33,30 -17,93 4,96 -5,28 -10,98
BB FIC FIA Alocacdo Sem bench -4,41 -301% 2,17 26% 16,22 101% 17,18 19,29 28,22 31,74 -19,06 4,88 -5,09 -10,83
BB FIC FIA Quantitativo Ibovespa -2,78 -190% 2,87 35% 22,92 143% 16,67 20,35 27,39 33,49 -13,47 6,11 -3,23 -14,31
BB FIC FIA Valor Ibovespa -2,32 -158% 2,10 25% 21,06 131% 16,52 20,40 27,16 33,57 -11,64 6,05 -2,96 -15,12
Caixa FIA Consumo Ibovespa -5,32 -363% -2,77 -33% -0,02 0% 18,86 21,59 30,97 35,52 -23,46 -0,28 -7,31 -10,57
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa -2,16 -147% 5,51 66% 13,63 85% 15,55 18,49 25,55 30,42 -23,67 3,17 -5,87 -11,17
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 Sem bench 5,42 370% 14,23 171% 31,86 198% 16,39 21,05 27,01 34,65 26,31 8,52 -3,06 -12,53

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Carteira -0,25 -17% 0,39 5% 2,88 18% 3,03 3,23 4,99 532 -14,20 1,29 -0,90 212
CDI 0,36 24% 1,63 20% 2,43 15% 0,00 0,00 - - - - - -
IRF-M -0,47 -32% -2,04 -25% -1,40 -9% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IRF-M 1 0,19 13% 1,00 12% 1,99 12% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IRF-M 1+ -0,83 -57% -4,11 -49% -3,34 -21% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA-B -0,37 -25% -1,09 -13% 2,53 16% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA-B 5 0,03 2% 1,31 16% 5,06 31% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA-B 5+ -0,76 -52% -3,29 -40% 0,34 2% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IMA Geral -0,10 -7% 0,04 0% 1,67 10% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IDKA 2A -0,18 -12% 1,68 20% 5,88 37% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IDKA 20A -1,44 -98% -5,02 -60% =121 -8% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IGCT -4,11 -280% 518 62% 20,79 129% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IBrX 50 -3,85 -263% 4,91 59% 22,23 138% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ibovespa -3,94 -269% 2,34 28% 18,35 114% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

META ATUARIAL - INPC + 5,44% A.A. 1,47 8,31 16,08

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 3,2338% 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 5,3195%. 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 desvaloriza¢cdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 2,1248%. 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 12,4106% 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 0,2026%
e -0,2026% 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 exp0s, houve um prémio de 1,2916%
de rentabilidade acima daquela alcancada 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 um prémio de 0,0212% 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 3,0339
VaR (95%) 4,9900
Draw-Down -0,9019
Beta 13,9848
Tracking Error 0,191
Sharpe -14,1952
Treynor -0,1940
Alfa de Jensen -0,0003

3 MESES
2,7863
4,5834
-0,9019

14,0091

0,1756
-0,9137
-0,0114

-0,0056

12 MESES
3,2338

53195
-2,1248
12,4106
0,2026
1,2916
0,0212

-0,0043

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.
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0
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@ Carteira @ CDI @ IMA Geral @ IMA-B @ IRF-M Meta
RISCO



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.

m——— Carteira == [MA-B === ]RF-M

ago-20 set-20 out-20 nov-20 dez-20 jan-21
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ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

RESULTADOS DO CENARIO

As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce- FATORES DE RISCO EXPOSICAO
nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio, 609
estimados para um intervalo de um més a partir do periodo IRF-M 11.60%
atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 0,00%
rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco ,
incorreriam em ganhos ao Instituto. IRF-M 1 8,26%

No més atual, a maior exposi¢do da Carteira é em IMA-B, IRF-M 1+ 3,35%
com 26,56% de participa¢do. Dado o cenario de estresse, ha- .

. . Caréncia Pré 0,00%
veria uma perda de R$912.981,50 nos ativos atrelados a este
indice. IMA-B 26,56%

No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B 13.84%
R$3.206.533,97, equivalente a uma queda de 4,47% no pa-
trimonio investido. IMA-B 5 8,16%

Ja o'graflco abalxo'llustra a traJetor|a~da VoIat|I|Qafje Mensal IMA-B 5+ 0,74%
Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre- Caréncia Pos 3,83%
senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 25,46%

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos .
ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior L8 L
volatilidade traz a possibilidgdie de retornos ’ma.is eIev§do§, IDKA 2 IPCA 0,00%
aumenta-se também a exposi¢do ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun- IDkA 20 IPCA 0,00%
tura do mercado. Outros IDkA 0,00%

FIDC 0,00%
FUNDOS IMOBILIARIOS 0,00%
FUNDOS PARTICIPAGOES 0,00%
FUNDOS DI 23,65%
10,0 F. Crédito Privado 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 15,85%
Multimercado 7,80%
8,0 OUTROS RF 2,64%
RENDA VARIAVEL 10,08%
Ibov., IBrX e IBrX-50 5,69%
60 Governanca Corp. (IGC) 0,00%
Dividendos 0,00%
Small Caps 0,00%
4,0
Setorial 0,96%
Qutros RV 3,44%
20 TOTAL 100,00%

mar-21

abr-21

mai-21

jun-21 jul-21

-48.42259  -0,07%
0,00  0,00%

714,68 -0,00%
-47.70791  -0,07%
0,00  0,00%
-912.981,50  -1,27%
-703.449,52  -0,98%
10512823 -0,15%
-57.517,82  -0,08%
-46.88592  -0,07%
-196.182,81  -0,27%
0,00  0,00%

0,00  0,00%

0,00  0,00%

0,00  0,00%

0,00  0,00%

0,00  0,00%

0,00  0,00%
-432.877,88  -0,60%
0,00  0,00%

-7590  -0,00%
-432.801,98  -0,60%
-55.098,01  -0,08%
-1.560.971,20  -2,18%
-846.463,26  -1,18%
0,00  0,00%

0,00  0,00%

0,00  0,00%
-214.456,01  -0,30%
-500.051,93  -0,70%
-3.206.533,97  -4,47%




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

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 Disponibilidades

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

Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1
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 Bolsa Americana
BB FIA Governanga

BB FIC FIA Alocagdo

BB FIC FIA Quantitativo
BB FIC FIA Valor

Caixa FIA Consumo

Caixa FIC FIA Multigestor
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35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
13.327.340/0001-73
19.303.795/0001-35
21.918.896/0001-62
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
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
19.196.599/0001-09

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

36.178.569/0001-99
10.418.335/0001-88
18.270.783/0001-99
07.882.792/0001-14
29.258.294/0001-38
10.577.512/0001-79
30.068.224/0001-04

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

Conversao
D+3
D+0
D+3
D+0
D+2
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+4
D+0
D+0
D+1

Conversao

D+1

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

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

Liquidez
D+3
D+0
D+0
D+3

D+32
D+3
D+25

Taxa Adm
0,30
0,20
0,30
0,10
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,80
0,40
0,20
0,18

Taxa Adm

0,60
0,85
0,80
0,70
1,00
Taxa Adm
1,00
1,00
1,00
1,00
2,00
1,60
1,50

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

15/08/2024

1080 dias
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

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

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

N&o ha

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

20% exc SP500
Né&o ha
Né&o ha

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

N&o ha



SMI:ee LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICAGOES

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 17.502.937/0001-68 Geral D+1 D+3 0,70 N&o ha N&o ha

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate estd dividido da seguinte maneira: 93,53% até 90 dias; 6,47% superior a 180 dias.
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DE INVESTIMENTOS

SM| MOVIMENTACOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO

16/07/2021 498.462,13 Aplicacdo Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 28/07/2021 157.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

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

Aplicag¢des 498.462,13 05 -
Resgates 157.000,00
Saldo 341.462,13
- (0,16) - - - - - - - - - - - - - -
0,0
v 7 o o
R [] ke —_ e
+ + 2 © é S 3 a § &
- by n n 8 ] © S a ] [ v
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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 Previdenciario Alocagdo Ativa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI

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 Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1

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 Bolsa Americana

BB FIA Governanga

BB FIC FIA Alocagdo

BB FIC FIA Quantitativo

BB FIC FIA Valor

Caixa FIA Consumo

Caixa FIC FIA Multigestor
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2021

35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
13.327.340/0001-73
19.303.795/0001-35
21.918.896/0001-62
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
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
19.196.599/0001-09

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

36.178.569/0001-99
10.418.335/0001-88
18.270.783/0001-99
07.882.792/0001-14
29.258.294/0001-38
10.577.512/0001-79
30.068.224/0001-04

17.502.937/0001-68

7,1V, a
7,1V, a
7.1,b
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7,Vil, b
7,1V, a
7.1,b
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7.1V, a
7,1,b
7,1, a
7,1, a
8, 1l
8,1l
8, 1l
8, 1l
8, 1l
8, 1l,a
8 I,a
8, 1l,a
81, a
8,1, a
81, a
8,1, a
9A Il

1,061152656
2,341325733
1,513658059
2,747474612
3,449481486
2,355914899
1,893774000
3,799765000
3,648592000
3,266563000
2,635569000
2,478578000
1,902547000
1,513400000
3,886242000
1,859604600

2,976182577
1,043108248
1,588072000
2,136352000
8,065330200

1,518359951
3,292139263
2,166507768
2,750305760
1,622798578
2,061749000
1,283365000

5,996021000

4.460.514.993,96
4.167.355.289,66
8.970.903.955,40
6.744.375.720,34
1.320.833.768,28
584.471.174,11
244.002.354,11
5.930.887.062,81
5.838.267.480,63
11.707.172.620,85
7.606.396.263,31
1.580.981.703,41
570.379.498,92
15.935.689.880,46
2.818.884.270,28
334.676.312,30

364.489.538,76
124.877.353,74
2.736.511.998,28
1.033.169.559,62
1.969.915.384,85

1.691.694.911,58
1.306.744.936,90

517.304.066,30
1.269.495.027,18
1.187.017.261,48

479.065.948,78
1.084.997.968,28

3.076.433.383,80

582
687
590
1.154
268
140
95
709
881
1.014

-

.303
308
300
984
299
365

200
102
17.306
4.231
16.719

42.261
2.745
993
27.293
2.778
11.546
2.359

454

4,65%
0,44%
4,78%
2,92%
0,74%
3,83%
2,64%
14,83%
12,14%
8,16%
4,66%
3,35%
0,58%
16,02%
1,70%
0,68%

1,86%
0,79%
3,31%
1,01%
0,83%

0,78%
1,07%
0,90%
0,94%
3,42%
0,96%
0,55%

1,47%

0,07%
0,01%
0,04%
0,03%
0,04%
0,47%
0,78%
0,18%
0,15%
0,05%
0,04%
0,15%
0,07%
0,07%
0,04%
0,14%

0,37%
0,45%
0,09%
0,07%
0,03%

0,03%
0,06%
0,12%
0,05%
0,21%
0,14%
0,04%

0,03%

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
03.795.072/0001-60

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
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
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
01.181.521/0001-55

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
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

CLLLLLCLLLCLCLCKRKKK

CLC KKK

CLLCKK

<




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

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°lll 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 patrimoénios referem-se ao Ultimo dia util do més.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

ARTIGO TOTALR$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2021 INSTITUICAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
v v BB Gestdo DTVM 1.286.549.621.592,60 0,00 v
o -
Z-lbE CiLy U020 1E20 Caixa Econdmica Federal 421.714.526.386,97 0,01 v
7°,1,b 40.593.150,21 56,60 100,0 v 1000 V' Sicredi 51.466.296.523,57 0,00 v
7°,1, ¢ _ 0,00 100,0 v 100,0 v Obs.: Patrim6nio em 06/2021, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
7°,1 - 0,00 5,0 v 50
7°,1 1.701.263,93 2,37 60,0 v 600 V . . o ) )
v Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN n°©3.922/2010 e a Politica de Investimento vigente.
7°, 11, a 1.701.263,93 2,37 60,0 v 60,0
7°, 111, b - 0,00 60,0 v 600
7°, IV 14.705.773,58 20,51 40,0 v 40,0
7°, IV, a 14.705.773,58 20,51 40,0 v 40,0
7°, IV, b - 0,00 40,0 v 400 V
7°,V,b - 0,00 20,0 v 200
7°,VI - 0,00 15,0 v 150
7°,Vl, a - 0,00 15,0 v 150
7°,Vl, b - 0,00 15,0 v 150
7°,Vll, a - 0,00 5,0 v 50
7°,VIl, b 1.893.774,00 2,64 5,0 v 50
7°,VIl, ¢ - 0,00 5,0 v 50
TOTAL ART. 7° 82,12 100,0 v 1000 ¢V
8°1,a 768.046,37 1,07 30,0 v 300 V
8°,1,b - 0,00 30,0 v 300 V
8°,1,a 5.407.206,87 7,54 20,0 v 200
8°,1l,b - 0,00 20,0 v 200
8°, 1lI 5.594.300,35 7,80 10,0 v 100
8°,1V, a - 0,00 5,0 v 50
8°,1V, b - 0,00 5,0 v 50
8°, IV, c - 0,00 5,0 v 50
TOTAL ART. 8° 16,41 30,0 v 300
9°A, | s 0,00 10,0 v 100
9°A, Il - 0,00 10,0 v 100
9°A, I 1.053.798,73 1,47 10,0 v 100
TOTAL ART. 9° 1,47 10,0 v 100

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

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.

Relatério FORQUILHINHAPREV - JULHO - 2021 17



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O més de julho foi bastante turbulento, com preocupac8es em relacdo a vari-
ante delta do coronavirus afetando diversos paises ao redor do mundo, além de
temores com o ambiente regulatdrio na China. Aqui no Brasil, houve também a
persisténcia do estresse politico devido as discussdes sobre os efeitos do aumento
nos precatérios e do novo Bolsa Familia no orcamento de 2022.

Na Europa, algumas regides voltaram a aplicar medidas de distanciamento so-
cial devido a maior circulagdo do coronavirus, o que aumentou receios de que
ocorressem novos fechamentos, algo que ndo se concretizou ao longo de julho. O
ndmero de novos casos de covid-19 cresceu substancialmente em alguns paises,
provocando governos como os da Franga, Italia e Grécia a tornarem obrigatéria a
vacinacdo de seus cidadaos, proibindo pessoas ndo vacinadas de frequentarem
certos tipos de estabelecimentos, na tentativa de acelerarem seus processos de
imunizacao. Ja o Reino Unido retirou suas ultimas restri¢des para combate a covid-
19, mesmo com o0 aumento no nimero de Novos €asos.

Dados divulgados da zona do euro apontaram para uma economia ainda for-
talecida em maio, com crescimento nas vendas no varejo de 4,6% naquele més
frente a abril, enquanto a taxa de desemprego caia de 8,1% para 7,9%. Além disso,
foi anunciado o Produto Interno Bruto (PIB) da regido do segundo trimestre, que
apresentou crescimento de 2% frente ao trimestre imediatamente anterior, acima
do 1,5% esperado pelo mercado, indicando um bom desempenho da economia
local. Com esses bons resultados, que demonstram a eficacia da vacinagao para
a retomada econdmica, o indice de Gerentes de Compras (PMI) Composto subiu
para 60,6 pontos em julho, apontando para um otimismo maior dos empresarios
locais sobre o futuro da atividade econémica da zona do euro.

As estatisticas relativas ao Reino Unido também indicaram forca da economia
local nos meses anteriores. A producdo industrial da regiao cresceu 0,8% em maio
frente a abril, enquanto as vendas no varejo cresceram 0,5% em junho frente a
maio. Isso contribuiu também para a manutencao de expectativas positivas para
a atividade econdmica britanica no curto prazo.

O ambiente regulatério chinés entrou em destaque ao longo de julho, apés a
ampliacao das regras sobre empresas dos setores de plataformas de entrega de
comida e de servicos de tutoria escolar. Para o primeiro setor foram anunciadas
uma série de diretrizes, que incluiam pagar ao pessoal das entregas pelo menos
o salario minimo da regido. Ja para o segundo, foi instituida a obrigatoriedade
de esses servigos serem administrados como opera¢des sem fins lucrativos, além
da proibicao de levantamento de capital e propriedade estrangeira e de ministra-
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¢do de aulas nos finais de semana e feriados publicos ou escolares. Com isso,
além das perspectivas de reducdo de lucros para os setores afetados, cresceu a
incerteza sobre os demais setores do pais, que poderiam também passar a serem
mais fortemente regulados pelo governo, algo que inquietou consideravelmente
0s mercados internacionais.

O PIB da China, divulgado na metade do més, apresentou crescimento de 7,9%
no segundo trimestre frente ao mesmo periodo de 2020, resultado que contribuiu
para a manutencao de expectativas positivas para a economia local. Colabora-
ram para isso também os dados das vendas no varejo e da producdo industrial
de junho, que cresceram, respectivamente, 12,1% e 8,3% frente a junho do ano
anterior, ambas acima das expectativas do mercado.

A apreensdo em relacdo a inflagdo nos Estados Unidos continuou ao longo de
julho, mas com certo alivio ap6s a divulgacdo de dados referentes a junho e de
declaracdes do presidente do Federal Reserve (Fed), Jerome Powell, e da secretaria
do Tesouro dos Estados Unidos, Janet Yellen, que reafirmaram o carater tempo-
rario do aumento no nivel de precos no pais. O indice de Precos ao Consumidor
(CPI) registrou alta de 5,4% em junho frente ao mesmo més de 2020, enquanto o
indice de Precos do Consumo das Familias (PCE) fechou com alta de 4% em junho
na comparagdo anual. Ainda que o CPI tivesse ficado acima das expectativas de
4,9%, os itens que mais apresentaram aumento estavam relacionados a retomada
econdmica estadunidense, o que fortaleceu o argumento de transitoriedade da
inflacdo elevada. Dessa forma, apesar da persisténcia dos receios com a inflacdo
durante o més, ndo houve muito estresse nos mercados em relacdo a esse as-
sunto.

Indicadores econdmicos divulgados ao longo do més apontaram para a conti-
nuidade da retomada econdmica dos Estados Unidos, mas em ritmo menos ace-
lerado, contribuindo também para a visdo de uma menor ameaca inflacionaria
neste ano. A taxa de desemprego do pais ficou em 5,9% em junho, acima do ob-
servado no més anterior e do esperado pelos mercados. Ja a producdo industrial
cresceu 0,4% em junho frente a maio, ficando abaixo da expectativa de 0,6%. Por
fim, o PIB do pais no segundo trimestre cresceu 6,5% em taxa anualizada, abaixo
dos 8,4% previstos pelos mercados.

Com os sinais de uma economia mais fraca que o esperado, mantiveram-se as
expectativas dos mercados sobre a conducdo da politica monetaria estadunidense
ao longo de julho, corroboradas pela comunicacao do Federal Reserve (Fed) apds
a reunido do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) ocorrida no final do més.
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Em sua maioria, os bancos centrais de paises desenvolvidos mantiveram inaltera-
das suas politicas monetarias no més de julho. O FOMC continuou a sinalizar em
sua ultima reuniao que a economia dos Estados Unidos ainda ndo estava perto
do nivel que os levaria a reduzir seus estimulos, mantendo sua visdo de que a alta
recente da inflagdo era temporaria e afirmando que ainda havia um longo cami-
nho antes que o Fed volte a reduzir suas politicas expansionistas. Ndo obstante,
a ata divulgada no inicio do més fortaleceu as expectativas de que a reduc¢do de
estimulos aconteceria apenas em meados de 2023. Ja o Banco Central Europeu
(BCE), que também manteve inalterada a taxa de juros da zona do euro, indicou
que ndo sé manteria, como também poderia intensificar seus estimulos, caso a
economia da regido voltasse a mostrar sinais de enfraquecimento devido um re-
crudescimento da pandemia. Dessa forma, o ambiente internacional em relacdo
a taxa de juros favoreceu o mercado brasileiro em julho.

Outro fator internacional que trouxe volatilidade aos mercados brasileiros durante
0 més foi o conflito interno que ocorreu na Organiza¢do de Paises Exportadores
de Petrodleo e aliados (Opep+). Em reunides ocorridas no inicio de julho, o grupo
ndo conseguiu chegar a um consenso sobre o aumento na producdo de barris de
petrdleo, e as negocia¢des entre seus membros foram adiadas indefinidamente
apos a segunda tentativa. Apenas na segunda quinzena do més um acordo foi
alcancado, no qual ficou acertado que os paises-membros aumentariam sua pro-
ducdo diaria de petréleo em 2 milhdes de barris até o final deste ano, de maneira
progressiva, com crescimento de 400 mil barris diarios por més até dezembro.
Dessa forma, ap6s um periodo de maior volatilidade e precos mais pressionados
da commodity, houve um alivio geral, que contribuiu para uma melhora dos mer-
cados.

Aqui no Brasil, julho trouxe um forte aumento nas preocupa¢fes com 0s cena-
rios politico e fiscal. Pela parte politica, as atividades da Comissdo Parlamentar de
Inquérito (CPI) da Pandemia tiveram continuidade no periodo, com novos inquéri-
tos surgindo a partir dela, como a investigacao de um suposto crime de prevarica-
¢ao cometido pelo presidente Jair Bolsonaro em um caso envolvendo suspeitas de
irregularidades nas negocia¢des para compra da Covaxin, vacina indiana contra a
covid-19. Mesmo a reforma ministerial feita por Bolsonaro na ultima semana do
més, quando foi recriado o Ministério do Emprego e da Previdéncia, com a oferta
de cargos ministeriais a membros do Centrdo de forma a ampliar a base de apoio
do presidente no Congresso, ndo foi suficiente para segurar as tensdes.

Ja pela parte fiscal, apds decisdo do STF em maio de eliminar o ICMS do calculo do
PIS e da Cofins, houve um crescimento dramatico na quantidade de precatérios
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que o governo deveria pagar em 2022, valor que ndo estava previsto na elabora-
¢do da Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO) e nos calculos para o teto de gastos
do ano que vem. Aliado aos anuncios do governo de que o novo Bolsa Familia
teria seu valor médio mensal aumentado de R$ 192 para R$ 300 ou até R$ 400 re-
ais, algo que nao teria espaco fiscal para ocorrer em 2022 devido ao aumento nos
precatérios, esse fator serviu para deteriorar consideravelmente as expectativas
sobre o cenario fiscal no curto e médio prazos. A aprovacao da LDO pelo Con-
gresso com um valor para o fundo eleitoral que passaria de R$ 1,8 bilhdo para R$
5,7 bilhdes foi outro fator que contribuiu para piorar tanto o cenario fiscal quanto
o politico, dado que o veto ja anunciado do presidente ao trecho o deixaria em
posicdo desfavoravel frente ao Congresso, e o trecho em si diminuiu a confianca
no governo sobre sua capacidade de manter seus gastos sob controle.

Outro assunto que ficou sob a aten¢do dos mercados foi a reforma do Imposto
de Renda, que seguiu sendo discutida no Congresso. O relator da reforma, depu-
tado Celso Sabino, apresentou seu parecer sobre o projeto, que trouxe algumas
mudangas tidas como positivas. No entanto, muitas mudancas foram posterior-
mente discutidas no projeto, sem haver uma conclusdo até o fim de julho. O més
terminou com diversas incertezas sobre a reforma, sendo admitida inclusive a
possibilidade de que ela ndo seja aprovada em nenhum formato.

Sobre a atividade econdmica, indicadores divulgados ao longo do més foram
ambiguos, indicando ainda uma forte incerteza sobre a situa¢do da economia bra-
sileira em maio. A producdo industrial e as vendas no varejo cresceram 1,4% no
més frente a abril, enquanto o volume de servicos subiu 1,2%, todos abaixo das ex-
pectativas. Embora os trés setores acompanhados pelo IBGE tenham apresentado
crescimento, o indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br) fechou em
queda de 0,43% em maio frente a abril, resultado contrario ao aumento de 1% que
era esperado pelos mercados. Esse descolamento se deu por diferencas metodo-
I6gicas entre as medi¢bes, mas contribuiram para a manutengdo das incertezas
sobre o rumo da economia do pais no curto prazo. Dados de emprego, por outro
lado, apontaram para uma relativa for¢ca do mercado de trabalho em maio, com a
taxa de desemprego caindo para 14,6% e o nivel de ocupagdo aumentando para
48,9%. Ainda assim, devido ao engessamento do mercado de trabalho brasileiro,
mantiveram-se as expectativas de um periodo ainda prolongado de desemprego.

A inflacdo no Brasil continuou a ser um ponto de preocupacdo, com o indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15), prévia do IPCA, subindo
0,72% em junho, acima dos 0,64% esperados pelo mercado. A acelera¢do nos
precos dos servigos, atribuido ao inicio da recupera¢dao econémica, além de pre-
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ocupacBes com a crise hidrica que continuou a afetar o pais, fez com que os
mercados continuassem receosos com uma inflagdo mais permanente, o que le-
varia o Banco Central a aumentar de maneira mais abrupta a taxa de juros do pais.

Por fim, os dados fiscais divulgados em julho foram bons, com a arrecadacdo
federal de junho ficando em R$ 137,17 bilh8es, maior nivel para o més desde
2011, e o resultado primario do setor publico consolidado com déficit de R$ 65,5
bilhdes, abaixo do déficit primario de R$ 67,5 bilhdes projetado pelo mercado.
A divida bruta diminuiu para 84% do PIB, algo visto como positivo, ainda que a
reducdo tenha ocorrido devido a um aumento na base de comparacdo. Embora
esses dados tenham sido bem recebidos pelos mercados, o estresse politico e
fiscal acabou por ofusca-los, perdurando o pessimismo no ambito fiscal.

Frente a essa conjuntura, o més de julho foi negativo tanto para o mercado de
renda fixa quanto para o de renda variavel. Enquanto ambos foram fortemente
influenciados pelos cenarios politico e fiscal, o mercado de renda fixa sofreu tam-
bém com as preocupag¢des com a inflagdo brasileira, e o mercado de renda variavel
foi negativamente afetado pelo cenario externo, em especial pelas preocupacdes
com a variante delta e o ambiente regulatério chinés. O Ibovespa, principal indice
da bolsa brasileira, fechou o més com queda de 3,94%, enquanto a maior parte
dos indices de renda fixa, em especial os mais longos, também contabilizaram
perdas em julho.
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