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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 83,3% 38.867.939,77 38.219.950,92
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 2,5% 1.158.059,15 1.140.481,18
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 3,4% 1.594.618,82 1.584.626,31
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 3,2% 1.483.670,09 1.458.382,14
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 3,9% 1.818.451,02 1.804.505,19
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 3,1% 1.428.247,56 1.380.745,10
BB Previdenciério Titulos PUblicos IPCA IV 1,5% 702.218,20 690.221,67
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 0,1% 58.451,39 57.417,03
BB Previdenciério Titulos PUblicos XI 1,7% 807.905,23 794.123,23
Caixa Brasil Referenciado 13,2% 6.179.035,61 6.140.818,10
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 4,3% 2.003.245,37 1.936.639,00
Caixa Brasil Titulos Plblicos IMA-B 5 5,7% 2.657.054,89 2.593.063,28
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 3,5% 1.639.051,67 1.570.672,70 B Fundos de Renda Fixa 83,32% Investimentos no Exterior 3,65%
Caixa Brasil Titulos Pdblicos IRF-M 2,2% 1.042.593,54 1.024.107,24 M Fundos Multimercado 6,27% M Contas Correntes 0,92%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 5,9% 2.740.029,10 2.718.820,47 M Fundos de Renda Variavel 5,85%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 7,0% 3.253.452,74 3.183.690,04
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 16,0% 7.446.929,37 7.380.070,68
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 6,1% 2.849.466,48 2.755.707,25
Santos Credit Yield Crédito Privado 0,0% 5.459,54 5.860,31
FUNDOS MULTIMERCADO 6,3% 2.922.682,94 2.913.100,70
BB Previdenciario Multimercado 2,6% 1.233.807,52 1.227.230,15
Caixa Bolsa Americana Multimercado 1,2% 573.431,64 576.255,14 Caixa Econdmica Federal 77.00%
Caixa Juros e Moedas Multimercado 2,4% 1.115.443,78 1.109.615,41
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 5,8% 2.726.872,41 2.779.984,98
BB FIC FIA Valor 0,9% 437.045,17 440.869,20
Caixa FIA Brasil Ibovespa 1,6% 726.910,32 738.257,16
Caixa FIC FIA Multigestor 3,4% 1.562.916,92 1.600.858,62
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 3,6% 1.701.572,16 1.716.887,88
BB Gestdo DTVM 22,99%
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 3,6% 1.701.572,16 1.716.887,88
CONTAS CORRENTES 0,9% 428.485,69 66.168,68
Banco do Brasil 0,0% - -
Caixa Econdmica Federal 0,9% 428.485,69 66.168,68
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 46.647.552,97 45.696.093,16
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

Macroinvest 0,01%
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SMVS-:e RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA (41.921,81) (88.388,80) (218.525,96) 63.710,57 (480.302,62) 647.988,85 (117.439,77)
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 3.448,22 (1.285,27) (5.252,97) 1.232,50 (10.314,14) 17.577,97 5.406,31
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 19.331,30 5.925,96 6.825,90 7.207,13 7.709,50 9.992,51 56.992,30
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa (10.098,64) (3.767,28) (6.684,95) (78,75) (24.110,25) 25.287,95 (19.451,92)
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 11.696,22 2.955,39 6.024,53 6.620,42 (9.409,55) 13.945,83 31.832,84
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B (11.888,13) (5.527,87) (16.223,48) (2.179,73) (36.598,74) 47.502,46 (24.915,49)
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA IV 15.071,59 4.575,54 3.132,50 8.896,17 (3.441,78) 11.996,53 40.230,55
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M (950,57) (298,76) (384,74) (222,56) (1.579,88) 1.034,36 (2.402,15)
BB Previdenciario Titulos Publicos XI 17.247,06 5.251,13 3.587,56 10.222,27 (3.957,68) 13.782,00 46.132,34
Caixa Brasil Referenciado 62.040,15 24.486,92 27.744,25 30.223,01 28.664,37 38.217,51 211.376,21
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B (17.026,88) (8.058,95) (22.896,56) (3.100,97) (50.913,92) 66.606,37 (35.390,91)
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 19.989,84 242,21 2.957,47 23.098,21 (32.665,12) 63.991,61 77.614,22
Caixa Brasil Titulos Pablicos IMA-B 5+ (46.633,10) (13.078,01) (39.985,40) (20.960,64) (65.106,98) 68.378,97 (117.385,16)
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M (18.305,09) (5.005,52) (6.728,86) (3.897,16) (27.777,64) 18.486,30 (43.227,97)
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 24.384,96 4.513,65 9.330,09 10.298,99 (14.642,24) 21.208,63 55.094,08
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1+ (120.619,03) (29.471,78) (38.944,66) (25.917,40) (115.239,31) 69.762,70 (260.429,48)
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 51.985,35 (58.718,59) (108.889,95) 26.276,94 (49.124,02) 66.858,69 (71.611,58)
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B (41.484,95) (11.078,37) (32.149,48) (4.035,01) (72.210,51) 93.759,23 (67.199,09)
Santos Credit Yield Crédito Privado (110,11) (49,20) 12,79 27,15 415,27 (400,77) (104,87)

FUNDOS MULTIMERCADO 64.476,63 18.577,51 24.817,29 (19.955,50) 49.078,49 9.582,24 146.576,66
BB Previdenciario Multimercado 15.192,17 887,75 2.573,53 484,12 2.502,67 6.577,37 28.217,61
Caixa Bolsa Americana Multimercado 38.610,65 13.912,25 18.137,93 (26.038,53) 40.913,40 (2.823,50) 82.712,20
Caixa Juros e Moedas Multimercado 10.673,81 3.777,51 4.105,83 5.598,91 5.662,42 5.828,37 35.646,85

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 174.941,13 (144.821,88) (84.511,27) (171.795,12) (260.077,05) (53.112,57) (539.376,76)
BB FIC FIA Valor 21.606,01 (11.575,35) (8.827,21) (12.073,69) (25.863,90) (3.824,03) (40.558,17)
Caixa FIA Brasil Ibovespa 53.780,57 (35.245,18) (21.728,17) (55.566,44) (53.760,69) (11.346,84) (123.866,75)
Caixa FIC FIA Multigestor 99.554,55 (98.001,35) (53.955,89) (104.154,99) (180.452,46) (37.941,70) (374.951,84)

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR (36.625,30) 57.638,90 27.301,14 (576,70) 169.149,84 (15.315,72) 201.572,16
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 (36.625,30) 57.638,90 27.301,14 (576,70) 169.149,84 (15.315,72) 201.572,16

TOTAL 160.870,65 (156.994,27) (250.918,80) (128.616,75) (522.151,34) 589.142,80 (308.667,71)
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DE INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE DA CARTEIRA, INDICADORES E META ATUARIAL (INPC +5,47% A.A.) RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES

SM' CoNsuLTORIA RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

CARTEIRA META IMA-G % META %CDl % IMA-G 30
"l = Carteira 1,29
Janeiro (0,55) 0,72 0,15 (0,24) 77 -370 226 — CDI 0,59
w IMA Geral 1,80
Fevereiro (0,92) 1,27 013 (0,69) 72 -681 132 = Meta 1,29
Margo 0,15 1,31 0,20 (0,39) 1 76 -38 20 .
Abril 0,71 0,83 0,21 0,51 87 344 141
Maio 0,65 1,41 0,27 0,61 46 244 106
Junho 0,24 1,05 0,30 0,35 23 79 68 10
Julho (0,35) 1,47 0,36 (0,10) 24 99 341
Agosto (0,56) 1,33 0,42 (0,41) -42 133 139
Setembro (0,29) 1,65 0,44 (0,01) 17 65 4.783
0,0 -
Outubro (1,14) 1,61 0,48 (1,31) 71 -237 87
Novembro 1,29 1,29 0,59 1,80 100 220 72
Dezembro
1,0 4
TOTAL 0,78 14,83 3,60 0,09 -5 -22 -854 29 3 5 9 1 16 18 22 24 26 30
CARTEIRA x INDICADORES EM 2021 RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE FEVEREIRO/2014
180 !
= Carteira 103,63
s CDI| 85,81
160 e IMA Geral 115,49
14,83 e Meta 147,13
140
120
100
80
60
40
20
0
381 -20
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral fev-14 dez-14 set-15 jun-16 abr-17 jan-18 out-18 ago-19 mai-20 mar-21  nov-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 1,54 120% -0,22 -2% 2,79 16% 2,61 2,87 4,29 4,73 38,05 -2,01 -0,12 -2,40
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,63 49% 3,79 26% 4,08 24% 0,06 0,13 0,10 0,21 64,82 28,80 0,00 -0,00
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa IMA Geral 1,73 135% -1,30 -9% 1,28 8% 3,17 2,88 5,21 4,73 37,57 -5,12 -0,19 -3,46
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,77 60% 1,78 12% 2,12 12% 0,67 0,62 1,11 1,02 28,81 -13,50 -0,04 -0,88
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 3,44 267% -1,71 -12% 3,63 21% 8,04 5,86 13,24 9,64 37,28 -0,17 -0,56 -6,49
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV IPCA + 6% 1,74 135% 5,97 40% 7,36 43% 1,83 1,66 3,01 2,73 49,60 13,83 -0,17 -0,95
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M IRF-M 1,80 140% -4,08 -28% -2,11 -12% 3,84 3,46 6,32 5,69 31,83 -10,32 -0,42 -6,22
BB Previdenciario Titulos Publicos XI IDKA IPCA 5A 1,74 135% 5,95 40% 7,33 43% 1,83 1,66 3,01 2,73 49,51 13,76 -0,17 -0,95
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,62 48% 3,81 26% 4,21 25% 0,12 0,21 0,20 0,34 25,73 21,96 0,00 -0,02
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 3,44 267% -1,74 -12% 3,61 21% 7,97 5,82 13,12 9,57 37,53 -0,20 -0,56 -6,46
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 2,47 192% 3,52 24% 5,64 33% 2,78 2,75 4,58 4,52 64,21 4,36 -0,16 -2,29
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 4,35 338% -6,68 -45% 1,25 7% 13,26 9,11 21,85 14,98 31,14 -1,72 -1,10 -12,16
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M IRF-M 1,81 140% -3,98 -27% -2,01 -12% 3,85 3,45 6,34 5,67 31,78 -10,17 -0,42 -6,12
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,78 61% 1,84 12% 2,15 13% 0,68 0,62 1,11 1,01 29,54 -13,31 -0,04 -0,87
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 2,19 170% -7,41 -50% -4,49 -26% 5,21 5,05 8,57 8,30 31,10 -10,16 -0,61 -9,95
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IMA Geral 0,91 70% -0,93 -6% 0,52 3% 0,93 2,35 1,53 3,87 38,56 -8,11 -0,05 -3,46
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 3,40 264% -1,71 -12% 3,64 21% 8,09 584 13,33 9,61 36,68 -0,16 -0,58 -6,44
Santos Credit Yield Crédito Privado Sem bench -6,84 -531% -3,61 -24% -3,17 -19% 25,62 14,34 42,06 23,58 -21,76 -2,46 -8,07 -10,91

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M % MES% 12M% MES% 12M%
BB Previdencidrio Multimercado CDI 0,54 42% 2,34 16% 3,46 20% 1,49 1,30 2,46 2,14 -2,70 -0,29 -0,24 -0,65
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 -0,49 -38% 25,83 174% 29,86 175% 14,74 12,69 24,25 20,88 0,70 11,47 -2,76 -5,16
Caixa Juros e Moedas Multimercado CDI 0,53 41% 3,30 22% 3,56 21% 0,45 0,32 0,73 0,53 -8,67 1,53 -0,04 -0,07

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M % MES% 12M% MES%  12M%
BB FIC FIA Valor Ibovespa -0,87 -67% -8,49 -57% 0,19 1% 19,96 19,73 32,82 32,45 -10,88 -0,45 -4,17 -16,40
Caixa FIA Brasil Ibovespa Ibovespa -1,54 -119% -14,56 -98% -7,79 -46% 22,39 20,46 36,79 33,64 -13,63 -3,00 -5,36 -22,07
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa -2,37 -184% -17,28 -117% -11,61 -68% 24,92 19,46 40,94 32,01 -13,28 -4,68 -8,57 -24,29

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 -0,89 -69% 28,32 191% 29,22 171% 18,94 17,19 31,16 28,30 -1,98 8,61 -4,57 12,38
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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 %
Carteira 1,29 100% 0,78 -5% 1,70 10% 3,03 3,04 4,98 4,99 18,39 -3,86 2,99 -3,29
IPCA 0,95 74% 9,26 62% 10,74 63% - - - - - - - -
INPC 0,84 65% 9,36 63% 10,96 64% . 5 - . . - B -
cDI 0,59 46% 3,60 24% 3,77 22% 0,00 0,11 - - - - - -
IRF-M 1,79 139% -3,81 -26% -1,93 -11% 3,75 3,43 6,18 5,64 2527  -10,48 0,42 -5,94
IRF-M 1 0,79 61% 2,03 14% 2,35 14% 0,66 0,61 1,08 1,01 2438  -14,32 -0,04 -0,86
IRF-M 1+ 2,19 170% 7,11 -48% -4,28 -25% 5,08 5,02 8,36 8,25 24,92  -10,19 0,61 9,66
IMA-B 3,47 269% -1,49 -10% 3,30 19% 7,41 5,82 12,20 9,58 30,49 -0,25 -0,56 -6,37
IMA-B 5 2,50 194% 3,75 25% 5,65 33% 2,46 2,75 4,05 4,52 61,01 417 0,16 -2,28
IMA-B 5+ 4,47 347% -6,23 -42% 0,81 5% 12,91 9,17 21,27 15,09 23,74 -1,62 -1,15 -11,88
IMA Geral 1,80 140% 0,09 1% 2,12 12% 3,18 2,66 5,24 4,38 30,00 273 0,18 -2,87
IDKA 2A 2,51 195% 4,11 28% 5,91 35% 1,99 2,80 3,27 4,60 75,66 4,69 0,15 2,54
IDKA 20A 6,09 473% 12,50 -84% 2,56 -15% 21,73 14,54 35,82 23,92 20,16 2,16 2,18 -19,57
IGCT 1,73 -135% -13,81 -93% -6,21 -36% 22,39 20,32 36,81 33,41 -7,56 2,98 -5,32 22,67
IBrX 50 -1,81 -140% -13,79 -93% -5,66 -33% 22,63 21,03 37,21 34,59 7,73 2,67 -5,29 23,27
Ibovespa -1,53 -119% -14,37 -97% -6,41 -38% 21,93 20,60 36,06 33,88 -7,01 2,99 -5,28 22,07

META ATUARIAL - INPC + 5,47% A.A. 1,29 14,83 17,08

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 3,0362% 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 3,43% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,82% 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 4,9944%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,64%, e o IMA-B de
9,58%.

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 3,2889%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 5,94% e 6,37%, 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 10,6229% 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 0,1913%
e-0,1913% 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
3,8571% 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 0,0694% 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 3,0288 3,2599 3,0362
VaR (95%) 4,9839 5,3620 4,9944
Draw-Down -2,9889 -3,2889 -3,2889
Beta 8,1101 9,3188 10,6229
Tracking Error 0,1908 0,2071 0,1913
Sharpe 18,3913 -13,0701 -3,8571
Treynor 0,4327 -0,2880 -0,0694
Alfa de Jensen 0,0429 -0,0023 -0,0034

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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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,

. X . . . A K . IRF-M 19,28% -166.858,76 -0,36%
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 2,38% 29.097,54  -0,06%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco , .
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto. IRF-M 1 2,86% -24.110,50 -0.05%

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposi¢do da Carteira é em IMA-B, IRF-M 1+ 7,04% -113.650,72 -0,25%
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao com 26,15% de participagdo. Dado o cenario de estresse, ha- N

. . . . . . Caréncia Pré 0,00% 0,00 0,00%
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen- veria uma perda de R$693.638,96 nos ativos atrelados a este
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do indice. IMA-B 26,15% -693.638,96 -1,50%
cenario de estr:esse sobre '(,)s investimentos, como é apresen- No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B 13.50% 44146482 -0.96%
tado na tabela “Stress Test” ao lado. R$2.044.126,40, equivalente a uma queda de 4,42% no pa-

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- trimonio investido. IMA-B 5 5.75% -47.750,60 -0,10%
ses, clje'todos 0s ‘atlvos preseptes na Cgrtelra. Dadas essas Ja o'graflco abalxo'llustra a traJetor|a~da VoIat|I|Qafje Mensal IMA-B 5+ 3,55% 178.797,75 -0,39%
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 3.27% -25.625,79  -0,06%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 21,83% -151.263,05 -0,33%
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 Ll L LAl
su.Itados por fatores de risco, que sdo 0s indices aos quais os volatilidade traz a possibilidgdie de retornos ’ma.is eIev§do§, IDKA 2 IPCA 0,00% 000  0,00%
ativos estdo vinculados. A coluna Exposicdo denota o percen- aumenta-se também a exposi¢do 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 23,14% -101.888,67 -0,22%
o .
Carteira IMA-B IRF-M 8,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 16,82% -690,19 -0,00%
Multimercado 6,32% -101.198,48 -0,22%
OUTROS RF 0,01% -373,35 -0,00%
6,0 RENDA VARIAVEL 9,58% -930.103,61 -2,01%
Ibov., IBrX e IBrX-50 5,90% -833.367,48 -1,80%
Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 0,00% 0,00 0,00%
4,0
Small Caps 0,00% 0,00 0,00%
Setorial 0,00% 0,00 0,00%
Outros RV 3,68% -96.736,13 -0,21%
20 TOTAL 100,00% -2.044.126,40 -4,42%

dez-20 jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21
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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 Alocacdo Ativa

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

BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV

BB Previdenciério Titulos Publicos IRF-M

BB Previdenciario Titulos Publicos XI

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M

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

Santos Credit Yield Crédito Privado
FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdencidrio Multimercado

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Caixa Juros e Moedas Multimercado
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIC FIA Valor

Caixa FIA Brasil Ibovespa

Caixa FIC FIA Multigestor
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1

35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
07.442.078/0001-05
19.515.015/0001-10
07.111.384/0001-69
24.117.278/0001-01
03.737.206/0001-97
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
14.508.605/0001-00
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
04.877.280/0001-71

10.418.362/0001-50
30.036.235/0001-02
14.120.520/0001-42

29.258.294/0001-38
13.058.816/0001-18
30.068.224/0001-04

17.502.937/0001-68

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

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

No vencimento

Conversao
D+0
D+0
D+0

Conversao

D+30
D+1
D+23
Conversao

D+1

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

No vencimento

Liquidez
D+4
D+1
D+0

Liquidez

D+32

D+3

D+25
Liquidez

D+3

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
0,20
0,20
0,20
0,40
0,20
2,00

Taxa Adm

0,60
0,80
0,70

Taxa Adm

2,00
0,50
1,50

Taxa Adm

0,70

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

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

15/08/2022
N&o ha
15/08/2022
N&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
No vencimento

Caréncia
N&o ha
N&o ha
N&o ha

Caréncia
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha

Caréncia

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
N&o ha

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha

N&o ha

20% exc CDI

Taxa Performance

20% exc lbov

N&o ha

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 96,75% até 90 dias; 3,24% superior a 180 dias; os 0,01% restantes possuem regras mais especificas, ou ndo puderam ser medidos na data

de publicagdo desse relatério.
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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 Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV
BB Previdenciério Titulos Publicos IRF-M
BB Previdenciério Titulos Publicos XI
Caixa Brasil Referenciado
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M
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
Santos Credit Yield Crédito Privado
FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciario Multimercado
Caixa Bolsa Americana Multimercado
Caixa Juros e Moedas Multimercado

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIC FIA Valor
Caixa FIA Brasil Ibovespa

Caixa FIC FIA Multigestor
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1

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.

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
07.442.078/0001-05
19.515.015/0001-10
07.111.384/0001-69
24.117.278/0001-01
03.737.206/0001-97
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
14.508.605/0001-00
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
04.877.280/0001-71

10.418.362/0001-50
30.036.235/0001-02
14.120.520/0001-42

29.258.294/0001-38
13.058.816/0001-18
30.068.224/0001-04

17.502.937/0001-68

7, IV, a
7, IV, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
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,VIl, b

8, 1
8, 1l
8, 1

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

9A Il

1,064132964
2,389114193
1,507980537
2,773681113
6,429238098
2,437816982
5,896979471
1,833708416
3,881956000
3,629919000
3,342432000
2,623889000
2,261398000
2,661009000
2,397276000
1,500329000
3,866383000
3,836982600

3,005751928
1,676325000
2,177733000

1,454443862
2,303827000
1,034222000

6,735636000

4.484.535.710,93
6.797.782.473,23
7.834.893.808,79
7.084.325.912,32
7.086.428.606,01
472.777.999,77
4.900.044.382,84
204.818.547,18
8.064.205.057,36
4.821.319.332,60
11.929.906.744,63
1.325.439.328,27
1.248.645.776,60
6.377.941.010,36
1.220.214.502,53
13.063.702.370,09
2.563.119.438,18
45.067.525,52

308.006.119,23
3.554.282.113,36
835.856.282,24

1.068.809.749,47
560.393.040,06
822.161.736,23

3.764.762.598,77

588
839
560
1.122
635
115
542
45
841
844

-

.021
298
338

-

.240
265
952
289
749

196
19.656
3.500

2.735
113
2117

518

2,51%
3,45%
3,21%
3,93%
3,09%
1,52%
0,13%
1,75%
13,37%
4,33%
5,75%
3,55%
2,26%
5,93%
7,04%
16,11%
6,17%
0,01%

2,67%
1,24%
2,41%

0,95%
1,57%
3,38%

3,68%

0,03%
0,02%
0,02%
0,03%
0,02%
0,15%
0,00%
0,39%
0,08%
0,04%
0,02%
0,12%
0,08%
0,04%
0,27%
0,06%
0,11%
0,01%

0,40%
0,02%
0,13%

0,04%
0,13%
0,19%

0,05%

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patrimonios referem-se ao Ultimo dia util do més.

Relatério IPREVE - NOVEMBRO - 2021

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
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
03.804.066/0001-22

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

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
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
00.329.598/0001-67

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

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

00.360.305/0001-04
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

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

ARTIGO TOTAL R$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE PI 2021 |NST|TU|CAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
7°,1,a - 0,00 100,0 v 100,0 v BB Gestdo DTVM 1.389.444.032.787,00 0,00 v
7°,1,b 27.081.300,17 58,59 100,0 v 100,0 v Caixa Econémica Federal 447.560.995.179,13 0,01 v
7°,1, ¢ - 0,00 100,0 v 1000 Macroinvest 115.184.726,18 0,00 v
7°,1 - 0,00 5,0 v 5,0 v Obs.: Patriménio em 10/2021, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
7°, 2.849.466,48 6,17 65,0 v 65,0 v
7°,1,a 2.849.466,48 6,17 65,0 v 65,0 v
7°,1, b - 0,00 65,0 v 650 v/ Enquadrada em relacdo a Resolu¢do CMN n°3.922/2010 e a Politica de Investimento vigente.
7°,V 8.931.713,58 19,32 45,0 v 450 v O Administrador e o Gestor do Fundo Santos Credit Yield Crédito Privado ndo atendem o pre-
so v w0 v
7°,IV, b - 0,00 45,0 v 45,0 v ME, vers&o 06, de 30/01/2019.
7°,V,b - 0,00 20,0 v 20,0 v
7°,VI - 0,00 15,0 v 15,0 v
7°,Vl, a - 0,00 15,0 v 150
7°,Vl,b - 0,00 15,0 v 15,0 v
7°,VIl, a - 0,00 5,0 v 5,0 v
7°,VIl, b 5.459,54 0,01 10,0 v 10,0 v
7°,VIl, c - 0,00 5,0 v 5,0 v

TOTAL ART. 7° 84,10 100,0 v 100,0 v
8°1,a 726.910,32 1,57 35,0 v 35,0 v
8% 1,b - 0,00 35,0 v 35,0 v
8% 1l,a 1.999.962,09 4,33 25,0 v 25,0 v
8% 1, b - 0,00 25,0 v 25,0 v
82, 1l 2.922.682,94 6,32 10,0 v 10,0 v
8°,1IV,a - 0,00 5,0 v 5,0 v
8%, 1V, b - 0,00 5,0 v 5,0 v
8%, 1V, c - 0,00 50 v 5,0 v

TOTAL ART. 8° 12,22 35,0 v 35,0 v
9°A, | - 0,00 100 100 W
9°A, Il - 0,00 10,0 v 10,0 v
9°A, I 1.701.572,16 3,68 10,0 v 10,0 v

TOTAL ART. 9° 3,68 10,0 v 10,0 v

O IPREVE comprovou adogdo de melhores préticas de gestdo previdenciéria a Secretaria de Previdéncia, ao NIVEL | de aderén-
cia na forma por ela estabelecidos.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O més de novembro foi agitado para a economia mundial e brasileira, embora
tenha sido um pouco mais tranquilo do que os meses imediatamente anteriores.
A crise energética seguiu sendo destaque no cenario econdmico chinés e estadu-
nidense, embora com um viés mais positivo, enquanto a zona do euro contou com
aumento de preocupagdes provenientes da alta disseminacdo do coronavirus no
continente europeu. Aqui no Brasil, o principal destaque veio do cenario politico e
fiscal, com o tramite da Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) dos Precatérios
no Congresso permanecendo sob o foco ao longo do més inteiro.

Na China, novembro come¢ou com o anuncio da liberacdo de reservas de ga-
solina e diesel pelo governo para abastecimento do mercado local, de forma a
aumentar a oferta de combustiveis e apoiar a estabilidade de precos em algumas
regides do pais. Ao longo do més, a economia chinesa comegou a sentir os efeitos
da pressao exercida pelo governo desde outubro sobre as mineradoras de carvao,
para que elas aumentassem sua producdo do insumo. O setor energético do pais,
que depende amplamente do carvao, comecou a apresentar sinais de alivio, apds
aumento de mais de 1 milhdo de toneladas na producdo diaria do material, que
beirou 12 milhdes de toneladas, contribuindo para uma reducao significativa em
seu preco no mercado local. Dessa forma, o otimismo com o desempenho econé-
mico que estava afetado pela crise energética acabou aumentando.

Os indicadores divulgados em novembro também contribuiram para esse maior
otimismo com a economia local. A producdo industrial de outubro cresceu 3,5%,
frente a outubro do ano anterior, marcando uma aceleragao na atividade do setor
acima da esperada pelos mercados naquele periodo. Ainda, as vendas no varejo
aumentaram 4,9% nessa mesma base de comparacdo, também acelerando seu
crescimento no periodo. Mesmo com a melhora no otimismo com o desempenho
econdmico chinés, as perspectivas para o futuro préximo continuaram a ser de
certo enfraquecimento da economia local, dadas as incertezas que ainda ronda-
vam o cenario econdmico global.

Nos Estados Unidos, a crise energética continuou preocupando os mercados, com
certo alivio ocorrendo apés o governo do pais anunciar a liberacdo de 50 milhdes
de barris de petrdleo de sua reserva estratégica para aumentar a oferta do insumo
no mercado global, na tentativa de reduzir os efeitos da crise energética sobre a
sua economia. Essa noticia, aliada a sanc¢do da lei que estabelecia o pacote de
infraestrutura de US$ 1 trilhdo pelo presidente Joe Biden, contribuiram para uma
melhor perspectiva de médio prazo para a economia local, embora no curto prazo
os mercados seguissem projetando um crescimento ainda relativamente enfra-
quecido.
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COMENTARIOS DO MES

No inicio de novembro, o Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) decidiu por
manter a taxa de juros do pais inalterada, conforme ja era amplamente esperado,
mas anunciou o inicio da redug¢do do programa de compra de titulos, processo
chamado de “tapering”. Em seu comunicado, o comité ndo mencionou aumento
na taxa de juros do pais, o que fez com que os mercados mantivessem suas expec-
tativas de que ele ocorresse apenas no final de 2022 ou em 2023. No final do més,
entretanto, o presidente do Federal Reserve (Fed), Jerome Powell, indicou que o
carater temporario da alta no nivel de precos projetado pelo Fed ndo deveria se
manter, o que implicaria em inflagcdo persistente e prescreveria uma aceleracao
no processo de tapering, além de um adiantamento no inicio do ciclo de alta da
taxa de juros do pais. Dessa forma, os mercados terminaram novembro com uma
maior expectativa de antecipa¢do da alta dos juros, possivelmente para meados
de 2022, além de uma possivel aceleracao no ritmo do tapering.

Indicadores divulgados durante o més apontaram para um ritmo de crescimento
mais forte dos Estados Unidos no més de outubro em relacdo ao que se observava
nos meses anteriores. Tanto a producdo industrial do pais quanto as vendas no
varejo cresceram acima do esperado naquele més, com alta de 1,6% e 1,7% frente
a setembro, respectivamente. Com isso, houve um aumento no otimismo com a
economia local em novembro.

J& a inflacdo seguiu se mostrando em patamares elevados, com o indice de Precos
ao Consumidor (CPI) crescendo 0,9% em outubro frente a setembro e o indice de
Precos do Consumo das Familias (PCE) aumentando 0,6% na mesma base de com-
paracdo, ambos também acima das expectativas. Dados do payroll mostraram
uma melhora no mercado de trabalho local, com queda na taxa de desemprego
dos Estados Unidos para 4,6%. Tanto a inflagdo quanto o mercado de trabalho sdo
utilizados como métrica para decisdes do Fed sobre a politica monetaria estadu-
nidense, mas os mercados atribuiram menor peso aos indicadores divulgados ao
pautar suas expectativas para a taxa de juros, considerando com maior impacto as
comunicagdes feitas pela autoridade monetaria e seus dirigentes ao longo do més.

Na Europa, o aumento de casos de covid-19 em alguns paises, como Alemanha,
Austria e Franca, intensificou as preocupacées dos mercados com possiveis novos
fechamentos nessas economias. Na metade de novembro, a Austria anunciou um
lockdown nacional para todos os cidaddos que nao tomaram a vacina contra o
coronavirus, enquanto a Alemanha adotou medidas mais leves de restricdo, que
também focavam em pessoas ndo imunizadas. Outros paises, como Bélgica e Ho-
landa, também passaram a apresentar maior nimero de casos de covid-19, mas
ndo chegaram a aplicar restrices mais duras durante o més.
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Indicadores econdmicos seguiram apontando para uma relativa fraqueza da eco-
nomia da zona do euro nos meses anteriores, com as vendas no varejo retraindo
0,3% em setembro frente a agosto, enquanto a producao industrial retraiu 0,2%.
Dado que os fatores que causaram essas quedas em setembro seguiram rele-
vantes em novembro, como a infla¢do alta, problemas na cadeia de producdo e
aumento de casos de covid-19, que mantiveram incertezas em rela¢do a pandemia
e aos possiveis fechamentos, os mercados ficaram menos otimistas em relacdo a
economia local ao longo do més ao observar esses indicadores.

No final do més, a descoberta de uma nova variante do coronavirus na Africa
do Sul, batizada de Omicron, causou um forte aumento de preocupacdes nos
mercados globais, que afetaram de forma profunda as expectativas e derrubaram
as bolsas ao redor do mundo. A nova cepa contava com diversas mutagdes, in-
clusive em aspectos utilizados por algumas vacinas para identificar o virus, o que
levantou questionamentos sobre qual seria o seu possivel efeito sobre a eficacia
dos imunizantes contra a covid-19 desenvolvidos até o momento. Além disso, a
falta de informacdes sobre sua transmissibilidade e letalidade também levou a
aumento de receios sobre a possivel necessidade de novos fechamentos das eco-
nomias. Em resposta a essa nova variante, logo que sua descoberta foi anunciada,
0 governo brasileiro comecou a restringir a entrada de pessoas provenientes dos
paises que registravam maior incidéncia dela, no caso, Africa do Sul, Botsuana,
Eswatini, Lesoto, Namibia e Zimbabue. Com todo esse aumento de incertezas,
a variante Omicron contribuiu para um fechamento de més mais negativo nos
mercados de renda variavel do mundo inteiro, inclusive o brasileiro.

Em novembro, além dessa descoberta da variante Omicron no final do més, o
principal evento que afetou os mercados aqui no Brasil foram as discussdes so-
bre a Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) dos Precatérios, cujo tramite foi
acelerado no periodo. Ja no inicio de novembro, o texto foi aprovado em primeiro
turno na Camara dos Deputados, com a aprovagao em segundo turno ocorrendo
na semana seguinte. Uma liminar proferida pela ministra Rosa Weber, do Su-
premo Tribunal Federal (STF) suspendendo o pagamento de emendas do relator
em 2021, que posteriormente foi mantida por aprovacdo da maioria no plena-
rio, trouxe maiores incertezas sobre o futuro do projeto, contribuindo para maior
volatilidade no periodo. Apesar dessa decisdo, a PEC conseguiu ser aprovada na
Comissao de Constituicdo e Justica (CCJ) do Senado com algumas modificacdes,
terminando o més a espera da votacao no plenario da Casa.

Apesar de contribuir para maior volatilidade ao longo do més, a tramitacdo do
texto e suas subsequentes aprovacdes contribuiram para reducao de incertezas
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sobre o cendrio fiscal, levando a um melhor desempenho no mercado de renda
variavel e, principalmente, no mercado de renda fixa. Também contribuiu para
esse melhor desempenho a elimina¢do do trecho que flexibilizava a regra de ouro
ja na Camara, o que levou a perspectiva de menor deterioracao do cenario fiscal
proveniente do projeto.

Além da PEC dos Precatérios, em novembro a Camara dos Deputados também
aprovou o texto-base da Medida Proviséria (MP) que definia a implementacdo do
Auxilio Brasil. Foram feitas algumas modifica¢des no texto original para facilitar
a aceitacdo do projeto pela oposicdo, com destaque para a determinacdo de fila
zero para quem fosse elegivel ao programa e amplia¢do dos critérios de acesso
per capita ao beneficio. Foi feito também um aumento dos valores de referéncia
para as linhas de pobreza e de pobreza extrema no projeto, de forma a aumentar
o numero de familias beneficiadas. Por outro lado, foi retirada a correcao automa-
tica anual do valor do beneficio atrelada a inflagdo, elemento que foi deixado nos
destaques para ser votado separadamente. Por ocorrer préximo ao final do més,
a aprovacgao ndo foi seguida pela votacao dos destaques, que ficou para dezembro.

Em rela¢do aos indicadores econémicos divulgados em novembro, referentes a se-
tembro, eles continuaram a apontar para uma fragilidade da atividade brasileira,
com quedas nos trés principais setores acompanhados pelo IBGE e no préprio in-
dice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br), que fechou setembro em
queda de 0,27%. A producao industrial retraiu 0,4% naquele més frente a agosto,
enquanto as vendas no varejo cairam 1,3% e o volume de servicos diminuiu 0,6%.
Todos esses setores tiveram desempenho pior do que as expectativas, e, assim
como na zona do euro, foram influenciados por fatores que continuaram a afetar a
economia em novembro, 0 que contribuiu para um pessimismo maior em relacdo
a economia brasileira nesse periodo. Dentre esses fatores, destacam-se os proble-
mas na cadeia de producao, a inflagdo elevada e o aumento da taxa de juros que ja
vinha ocorrendo a cada reuniao do Copom. Por outro lado, o mercado de trabalho
seguiu apresentando melhora, com dados referentes a setembro demonstrando
queda na taxa de desemprego para 12,6%, enquanto o nivel de ocupacdo aumen-
tou para 54,1%.

Apesar da perspectiva de uma economia ainda enfraquecida, a inflacdo continuou
a ser um ponto de preocupacdo no més de novembro, com o indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15), prévia da inflagdo mensal, subindo
1,17%, acima dos 1,10% esperados pelo mercado, e acumulando alta de 10,73%
em 12 meses. Com a inflacdo elevada e as perspectivas de deterioracdo fiscal
se mantendo para 2022, os mercados seguiram esperando um aumento expres-
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sivo na taxa de juros brasileira nas reunides seguintes do Copom, conforme o
comité ja havia antecipado. Dados fiscais divulgados no ultimo dia do més vieram
melhores do que as expectativas, com o resultado primario do setor publico re-
gistrando superavit de R$ 35,4 bilh6es em outubro. Essas estatisticas, no entanto,
ndo contribuiram para melhorar as perspectivas em relagdo ao cenario fiscal, que
foram influenciadas mais profundamente pelos desdobramentos relativos a PEC
dos Precatérios.

Em meio a esse cenario observado em novembro, o mercado de renda fixa aca-
bou se beneficiando, enquanto o mercado de renda variavel apresentou mais
dificuldades. Ambos receberam contribui¢des positivas da reducdo de incertezas
que o avanc¢o no tramite da PEC dos Precatérios trouxe para o cenario fiscal, de-
sempenhando de forma majoritariamente positiva ao longo do més, mas a renda
variavel acabou sofrendo nos ultimos dias de novembro, devido as incertezas que
a variante Omicron trouxe para o cenario econdmico global. Assim, o indice Bo-
vespa, principal benchmark da bolsa brasileira, fechou novembro com queda de
1,53%, enquanto os principais indices de renda fixa encerraram o més com altas
generalizadas.
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