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DE INVESTIMENTOS

SM' DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 23,9% 28.519.316,25 25.231.580,70
LFT 01/09/2027 (Compra em 02/12/2021 Tx 0.2650) 11,8% 14.057.947,96 13.938.844,54
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.58) 1,0% 1.189.140,67 1.168.548,99
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67) 2,5% 2.970.827,08 & -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.455) 2,9% 3.404.904,97 3.346.243,45
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.40) 5,8% 6.896.495,57 6.777.943,72
FUNDOS DE RENDA FIXA 45,7% 54.566.497,38 56.011.189,93
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 14,0% 16.731.700,39 16.534.132,20
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 4,7% 5.629.719,53 5.600.699,17
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 0,0% 16.894,60 ¥V 27.260,92
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 1,8% 2.129.490,85 V¥ 2.180.342,12 B Titulos Publicos 23,90% Investimentos no Exterior 6,52%
BB Previdencidrio Titulos Piblicos IPCA IlI 0,2% 274.034,73 269.171,24 M Fundos de Renda Fixa 45,73% M Fundos Multimercado 8,50%
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 0,4% 527.667,90 521.166,00 M Fundos de Renda Variavel 15,30% M Contas Correntes 0,05%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 0,0% 54.541,05 Vv 57.083,24
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 6,5% 7.725.327,27 7.608.476,28
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 0,0% 6.940,52 V¥ 1.007.596,12
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 0,0% 703,04 706,76
Caixa FIC Brasil Gest#io Estratégica Renda Fixa 17,0% 20.316.22533 A 20.087.870,11 7hb _ 30,74%
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 0,1% 153.252,17 ¥ 2.116.685,77
Itati FIC Institucional Optimus Renda Fixa 0,8% 1.000.000,00 - 7.1.a _ 23,90%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 15,3% 18.255.380,78 20.327.649,20
BB FIA Governanca 7,3% 8.675.553,79 9.643.725,16 81 - 15,30%
Caixa FIA Consumo 3,6% 4.258.902,38 4.963.560,11
Caixa FIC FIA Multigestor 2,2% 2.568.195,57 2.784.792,43 7,1, a - 14,99%
Proprio Capital FIA 2,3% 2.752.729,04 2.935.571,50
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 6,5% 7.778.133,60 8.706.068,06 10,1 - 8,50%
BB FIA A¢Bes Alocagdo ETF IE 0,7% 798.493,05 830.817,14
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | 5,8% 6.979.640,55 7.875.250,92 9,1l . 5,85%
FUNDOS MULTIMERCADO 8,5% 10.139.020,03 11.104.384,42
Caixa Bolsa Americana Multimercado 8,5% 10.137.582,53 11.102.914,96 9.1l I0,67%
Caixa Multimercado RV 30 0,0% 1.437,50 1.469,46

Disp. Fin. 0,05%
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

CONTAS CORRENTES 0,1% 61.093,50 342.803,71
Banco do Brasil 0,0% 1.855,02 2.847,80
Banrisul 0,0% 15,00 15,00
Caixa Econdmica Federal 0,0% 59.223,48 54.008,62
Outras Institui¢des 0,0% - -
XP Investimentos 0,0% - 285.932,29
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 119.319.441,54 121.723.676,02
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

M Titulos Publicos 23,90% Investimentos no Exterior 6,52%
M Fundos de Renda Fixa 45,73% M Fundos Multimercado 8,50%
M Fundos de Renda Variavel 15,30% M Contas Correntes 0,05%

7.1,b 30,74%
7.1, a - 14,99%

10,1 - 8,50%

9,1 - 5,85%

9,1 I 0,67%

Disp. Fin. 0,05%
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

TITULOS PUBLICOS NA CURVA

LFT 01/09/2027 (Compra em 02/12/2021 Tx 0.2650)

NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.58)

NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67)

NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.455)

NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.40)
FUNDOS DE RENDA FIXA

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
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |
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
Itatl FIC Institucional Optimus Renda Fixa
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Governanca
Caixa FIA Consumo
Caixa FIC FIA Multigestor
Préprio Capital FIA
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

BB FIA A¢Bes Alocagdo ETF IE
BB FIA Tecnologia BDR Nivel |

FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

TOTAL
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166.707,70

117.702,44

25.777,44
23.227,82

190.019,52

125.736,96
(10.391,37)
231,87
(15.993,28)
1.026,17
(161,70)
(1.258,17)
6.627,30
5.968,94
(3,77)
131.073,48
(52.836,91)

960.382,55

565.921,64

95.405,69
145.305,49
153.749,73

(751.855,72)

(87.550,50)
(664.305,22)

(607.256,62)

(607.293,50)
36,88

(42.002,57)

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

220.353,06

104.983,40
5.927,79
36.127,22
73.314,65
436.101,19
129.035,84
33.835,57
348,74
11.304,66
2.920,96
5.423,66
1.007,36
77.132,87
7.534,08
3,14
159.250,56
8.303,75

(172.080,28)

72.308,94
(127.181,08)
(35.667,31)
(81.540,83)

(560.331,30)

(46.981,59)
(513.349,71)

(227.126,83)

(227.140,46)
13,63

(303.084,16)

322.716,94

130.721,04
20.004,55
56.946,76

115.044,59

754.208,93

157.797,99
74.187,01
231,69
63.760,84
6.316,21
13.495,80
1.688,09
191.819,75
8.655,99
574
164.208,51
72.041,31

-

.153.073,63

554.106,87
260.618,73
135.344,50
203.003,53

225.027,13

(59.713,52)
284.740,65

485.202,54

485.164,31
38,23

2.940.229,17

336.475,90

119.103,42
20.591,68
19.567,43
58.661,52

118.551,85

499.557,45

129.568,19
29.020,36
133,68
17.398,73
4.863,49
6.501,90
457,81
116.850,99
6.844,40
(3.72)
183.355,22
4.566,40

(2.072.268,42)

(968.171,37)
(704.657,73)
(216.596,86)
(182.842,46)

(927.934,46)

(32.324,09)
(895.610,37)

(965.364,39)
(965.332,43)
(31,96)

(3.129.533,92)

1.046.253,60

472.510,30
46.524,02
19.567,43

177.512,94

330.138,91

1.879.887,09

542.138,98
126.651,57
945,98
76.470,95
15.126,83
25.259,66
1.895,09
392.430,91
29.003,41
1,39
637.887,77
32.074,55

(130.892,52)

224.166,08
(475.814,39)
28.385,82
92.369,97

(2.015.094,35)

(226.569,70)
(1.788.524,65)

(1.314.545,30)

(1.314.602,08)
56,78

(534.391,48)



DE INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE DA CARTEIRA, INDICADORES E META ATUARIAL (INPC +4,90% A.A.) RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES

SM'CMWOR.A RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
3,0 1 .
m— Carteira -2,55
Janeiro (0,03) 1,07 0,73 0,21 3 -4 -14 — CDI 083
~ IMA Geral 0,54
Fevereiro (0.25) 1,40 0,75 074 -18 -33 -33 20 | T Met 1,44
Margo 3,14 2,12 0,92 1,57 148 340 200
Abril (2,55) 1,44 0,83 0,54 -177 -306 -470 10 4
Maio
junho /—/_——\/\/_
0,0 4
Julho
Agosto
_1’0 .
Setembro
Outubro
.2’0 .
Novembro
Dezembro
-3,0 -
TOTAL 0,23 6,17 3,28 3,09 4 7 8 31 4 6 8 12 14 19 22 26 28
CARTEIRA x INDICADORES EM 2022 RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE DEZEMBRO/2016
100 = Carteira 52,53
= CDI 37,39
90 ww |IMA Geral 53,55
e Meta 81,14
80
70
60
50
40
30
20
10
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-16  jul-17  jan-18 ago-18 fev-19 set-19 mar-20 set-20 abr-21 out-21  abr-22
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

TITULOS PUBLICOS NA CURVA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
LFT 01/09/2027 (Compra em 02/12/2021 Tx 0.2650) Sem bench 0,85 59% 3,37 55% - - 0,00 - 0,00 - 2.169,94 - 0,00 -
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.58) Sem bench 1,76 122% - - - - 0,94 - 1,55 - 80,26 - 0,00 -
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67) Sem bench 0,66 46% - - - - 0,34 s 0,56 s 139,27 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.455) Sem bench 1,75 121% - - - - 0,94 - 1,55 - 79,46 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.40) Sem bench 1,75 121% - - - - 0,94 s 1,55 s 79,13 s 0,00 -

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa cDI 0,78 54% 3,37 55% 7,41 41% 0,05 0,18 0,09 0,29 -75,64 22,51 0,00 -0,00
BB FIC Previdenciério Alocacio Ativa IMA Geral 0,52 36% 2,53 41% 3,27 18% 2,28 2,61 3,75 4,30 9,41 -7,85 -0,58 3,35
BB FIC Previdenciério Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,70 48% 2,95 48% 5,36 29% 0,50 0,73 0,82 1,20 -18,67  -11,09 -0,06 -0,88
BB Previdenciério Titulos Publicos IMA-B IMA-B 0,80 56% 3,59 58% 3,88 21% 4,48 5,54 7,37 9,12 -0,40 2,90 0,95 -6,49
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IlI IPCA + 6% 1,81 125% 5,81 94% 10,71 59% 1,35 1,80 2,23 2,97 50,57 12,88 -0,11 -1,46
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | IMA-B 1,25 86% 5,08 82% 8,23 45% 2,58 4,93 4,24 8,12 9,96 -5,27 0,34 -4,70
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 0,80 56% 3,65 59% 3,96 22% 4,54 5,51 7,46 9,06 -0,39 2,83 -0,96 -6,46
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 1,54 106% 5,35 87% 9,10 50% 2,06 2,64 3,39 4,34 23,45 5,35 0,23 2,29
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,72 50% 2,96 48% 5,38 29% 0,49 0,73 0,80 1,20 -1537  -10,93 -0,06 -0,87
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 0,53 -36% 0,20 3% -1,68 9% 4,40 5,02 723 8,25 2022 -10,14 -1,91 -6,98
Caixa FIC Brasil Gest&o Estratégica Renda Fixa IMA Geral 0,91 63% 3,25 53% 2,53 14% 0,77 2,02 1,27 3,33 9,31 -12,42 -0,07 -3,46
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 0,75 52% 3,54 57% 3,94 22% 4,6 5,56 7,58 9,14 -1,16 2,83 -1,00 -6,44
Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa CDI 1,26 87% 4,33 70% - - 0,57 - 0,93 - 50,69 - -0,01 -

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES % 12M %
BB FIA Governanga IGC -10,04 -695% 2,65 43% -12,40 -68% 17,29 19,33 28,35 31,79 -53,31 -5,82 -11,25 23,84
Caixa FIA Consumo Ibovespa -14,20 -983% -10,05 -163% -31,93 -175% 18,90 24,22 30,95 39,80 67,69  -10,92 -16,25 37,98
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa 7,78 -539% 1,12 18% -15,73 -86% 14,72 19,67 24,15 32,34 -50,01 -6,94 9,30 27,87
Préprio Capital FIA Ibovespa 6,23 -431% 3,47 56% -15,77 -86% 21,90 24,17 35,94 39,74 -28,00 -5,40 -10,34 -31,32

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
BB FIA AcBes Alocagdo ETF IE Sem bench -3,89 -270% 22,10 -358% -13,75 -75% 19,80 16,69 32,52 27,44 -25,96 7,51 6,13 24,22
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | Ibovespa -11,37 -788% -20,40 -331% 31,29 171% 26,62 21,77 43,61 35,78 -40,90  -12,04 12,79 -36,43

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 -8,69 -602% -11,48 -186% 3,99 22% 25,31 16,54 41,51 27,21 -34,07 -0,47 9,77 -11,79
Caixa Multimercado RV 30 CDI 2,17 -151% 4,11 67% 3,05 17% 4,88 5,56 8,03 9,14 51,36 -3,80 2,65 -5,06
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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 2,55 -177% 0,23 4% -1,57 -9% 6,66 6,43 10,95 10,58 -42,60 -8,28 -4,74 -6,87
IPCA 1,06 73% 4,29 70% 12,13 66% - - - - - - - -
INPC 1,04 72% 4,49 73% 12,47 68% - s - s - S - -
cDI 0,83 58% 3,28 53% 7,08 39% 0,00 0,17 - - - - - -
IRF-M 0,12 -8% 1,23 20% 1,22 7% 2,98 3,51 4,89 5,78 26,68  -10,02 -1,21 -4,69
IRF-M 1 0,75 52% 3,04 49% 5,63 31% 0,50 0,73 0,82 1,20 14,84 11,78 -0,06 -0,86
IRF-M 1+ 0,53 -37% 0,26 4% -1,08 -6% 4,39 5,02 7,21 8,25 -25,85 9,84 -1,92 -6,84
IMA-B 0,83 58% 3,73 60% 4,69 26% 4,60 5,50 7,56 9,04 0,09 2,42 0,94 -6,37
IMA-B 5 1,56 108% 5,43 88% 9,45 52% 2,08 2,64 3,42 4,34 28,78 5,35 0,23 -2,28
IMA-B 5+ 0,08 5% 1,99 32% 0,03 0% 7,50 8,79 12,34 14,46 -8,14 -4,67 -1,86 -11,06
IMA Geral 0,54 38% 3,09 50% 4,95 27% 2,15 2,56 3,53 4,21 11,21 -4,88 0,52 -2,87
IDKA 2A 1,51 104% 5,45 88% 9,27 51% 2,24 2,81 3,68 4,63 24,94 4,64 0,23 2,54
IDKA 20A -1,21 -84% 0,85 -14% -8,97 -49% 12,50 14,30 20,55 23,52 413,32 -6,73 3,93 -18,89
IGCT -10,01 -693% 3,06 50% -10,68 -58% 17,81 19,44 29,19 31,97 52,67 -5,28 11,21 -23,55
IBrX 50 -10,51 -728% 3,33 54% 9,44 -52% 18,73 19,87 30,71 32,67 52,51 -4,71 -11,92 23,43
Ibovespa -10,10 -700% 2,91 47% 9,27 -51% 17,08 19,33 28,00 31,79 -55,47 -4,81 -11,26 22,94

META ATUARIAL - INPC + 4,90% A.A. 1,44 6,17 18,27

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 6,4304% 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 3,51% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,50% 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 10,5767%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,78%, e o IMA-B
de 9,04%.

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 6,8712%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 4,69% 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 29,1688% 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 0,4054%
e -0,4054% 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
8,2819% 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 0,1150% 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
Volatilidade Anualizada
VaR (95%)

Draw-Down
Beta

Tracking Error
Sharpe
Treynor

Alfa de Jensen

NO MES
6,6601
10,9460
-4,7406
34,9690
0,4196
-42,6032
-0,5111

0,0300

3 MESES

6,9190
11,3811
-6,6827
32,8541

0,4337
-8,3280
-0,1105

-0,0035

12 MESES
6,4304

10,5767
-6,8712
29,1688

0,4054
-8,2819
-0,1150

-0,0145

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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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

mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21
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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 exposi¢do da Carteira é em IMA-B,
com 33,02% de participagdo. Dado o cenario de estresse, ha-
veria uma perda de R$90.469,32 nos ativos atrelados a este
indice.

No cenario como um todo, o Instituto perderia
R$4.264.084,89, equivalente a uma queda de 3,58% 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.

8,0

2,0

nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22

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
0,02%
0,00%
0,02%
0,00%
0,00%

33,02%
1,96%
6,48%
0,00%

24,59%

21,76%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

23,37%
0,00%
14,87%
8,50%
0,00%

21,83%
10,31%
0,00%
0,00%
0,00%
3,57%
7,94%

100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

-149,38
0,00

-124,82
-24,56

0,00
-90.469,32
-60.298,26
-96.106,24
0,00
65.935,17
-386.058,68
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00
-874.958,52
0,00
6.475,23
-881.433,75
0,00
-2.912.448,99

-1.368.656,74
0,00

0,00

0,00
-604.620,19
-939.172,06
-4.264.084,89

-0,00%
0,00%
-0,00%
-0,00%
0,00%
-0,08%
-0,05%
-0,08%
0,00%
0,06%
-0,32%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,73%
0,00%
0,01%
-0,74%
0,00%
-2,44%
-1,15%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,51%
-0,79%
-3,58%
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FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Alocacgdo Ativa
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA IlI
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |
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
Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Governanga
Caixa FIA Consumo
Caixa FIC FIA Multigestor
Préprio Capital FIA
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
BB FIA A¢des Alocagdo ETF IE
BB FIA Tecnologia BDR Nivel |
FUNDOS MULTIMERCADO
Caixa Bolsa Americana Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
07.442.078/0001-05
19.303.795/0001-35
18.598.288/0001-03
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
40.635.061/0001-40

10.418.335/0001-88
10.577.512/0001-79
30.068.224/0001-04
10.756.685/0001-54

28.578.897/0001-54
01.578.474/0001-88

30.036.235/0001-02
03.737.188/0001-43

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

Geral

Geral
Geral
Geral

Geral

Qualificado

Geral

Geral

Geral

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

Conversao
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

Conversao
D+0
D+1

D+23
D+0

Conversao
D+1
D+1

Conversao
D+0
D+1

Liquidez
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+1

Liquidez
D+0
D+3

D+25
D+0

Liquidez
D+6
D+3

Liquidez
D+1
D+3

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 75,87% até 90 dias; 24,13% superior a 180 dias.

Relatério IPESI - Itapod - ABRIL - 2022

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

Taxa Adm
1,00
1,60
1,50
3,00

Taxa Adm
0,50
1,90

Taxa Adm
0,80
1,00

Caréncia
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

15/08/2024
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

Caréncia
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Né&o ha

Caréncia
N&o ha
N&o ha

Caréncia
Ndo 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
N&o ha
N&o ha
N&o ha
20% exc CDI
Taxa Performance
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
20% exc Ibov
Taxa Performance
N&o ha
20% exc Ibov
Taxa Performance
N&o ha

N&o ha



DE INVESTIMENTOS

SM' MOVIMENTACOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
04/04/2022 45.000,00 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 05/04/2022 68.250,00 Resgate BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B
14/04/2022 68.000,00 Aplicacao BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 05/04/2022 79.000,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
14/04/2022 2.951.259,65 Compra NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67) 07/04/2022 3.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B
29/04/2022 1.000.000,00 Aplicacdo Itau FIC Institucional Optimus Renda Fixa 08/04/2022 10.500,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
08/04/2022 4.500,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
11/04/2022 1.309.000,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
13/04/2022 100.000,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
28/04/2022 1.003.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
28/04/2022 480.000,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
TOTALIZA(;AO DAS MOVIMENTACGES MOVIMENTACGES DE RECURSOS POR INDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicag¢des 4.064.259,65 40 —
2,95
Resgates 3.057.250,00
2,0 —
Saldo 1.007.009,65 1,07
- (1,02) - (2,04) - - 0,05 - - - - - - -
0,0
o
3 " 4 2 — g
20 - x n & © T = % 2 - s &
s s s ® @ @ g 8 < v Z ] b °= £ 8
T T o < < <e < a E [ = =
o & & < = = = 8 = =l = £ 5 g W E 3 2
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SMI:ee. ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 4.963/2021 E A P1 2022

GESTOR CNP) ART.21 PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
BB Gestao DTVM 30.822.936/0001-69  Sim 1.468.495.307.748,70 000 Vv
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40  Sim 468.632.448.478,82 001 v Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 2043%
Itati Unibanco 60.701.190/0001-04  Sim 294.104.040.262,16 000 Vv
Préprio Capital 13.993.865/0001-48  Nao 91.764.460,42 300 Vv

Obs.: Patriménio em 03/2022, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69

45,44%

O % Participagdo denota o quanto o RPPS detém do PL do Gestor, sendo limitado a 5% pelo Art. 20. O Art. 21 indica se a instituicdo
atende ao disposto no inciso | do paragrafo 2°, sendo necessario que ou o gestor ou o administrador do fundo respeite a regra.

Préprio Capital - 13.993.865/0001-48 3,03%

Itad Unibanco - 60.701.190/0001-04 1,10%

Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04

BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69

Daycoval Banco - 62.232.889/0001-90 3,03%

Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 1,10%
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FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA Il
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |
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
Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Governanca
Caixa FIA Consumo
Caixa FIC FIA Multigestor
Préprio Capital FIA
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

BB FIA A¢des Alocagdo ETF IE

BB FIA Tecnologia BDR Nivel |
FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A P1 2022

13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
07.442.078/0001-05
19.303.795/0001-35
18.598.288/0001-03
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
40.635.061/0001-40

10.418.335/0001-88
10.577.512/0001-79
30.068.224/0001-04
10.756.685/0001-54

28.578.897/0001-54
01.578.474/0001-88

30.036.235/0001-02
03.737.188/0001-43

7.1, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, a
7.1, a

8, |
8, I
8, |
8, I

9,1l
9,1

10,1
10,1

9.511.719.590,81
5.716.151.002,49
4.963.381.608,10
6.560.550.656,04
605.640.982,52
470.063.460,73
4.319.839.417,09
11.887.667.806,21
5.550.599.804,03
862.442.843,01
8.479.792.486,57
2.336.146.601,36
740.190.820,47

952.137.332,23
199.161.732,48
762.716.959,35

83.615.691,43

176.473.080,59
521.646.703,52

2.579.874.392,90
1.081.805.213,50

14,03
4,72
0,01
1,79
0,23
0,44
0,05
6,48
0,01
0,00

17,04
0,13
0,84

7,27
3,57
2,15
2,31

0,67
5,85

8,50
0,00

0,18
0,170
0,00
0,03
0,05
0,11
0,00
0,06
0,00
0,00
0,24
0,01
0,14

0,91
214
0,34
3,29

0,45
1,34

0,39
0,00

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

Sim
Sim
Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

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
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
13.993.865/0001-48

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69

42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40

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
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
62.232.889/0001-90

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69

00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04

CLLLCL LKA

LK K

AN

Art. 18 retrata o percentual do PL do RPPS que estd aplicado no fundo, cujo limite é de 20%. Art. 19 denota o percentual do PL do fundo que o RPPS detém, sendo limitado a 5% em fundos enquadrados no Art. 7V, e de 15% para os demais.
Ambos os Art. 18 e 19 ndo se aplicam aos fundos enquadrados no Art. 7 I. Art. 21 aponta se o administrador ou o gestor atende as exigéncias, estando destacado o CNPJ da instituicdo caso ela ndo atenda.
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ENQUADRAMENTO
7,1
7,1,a
7,1,b
7,1, ¢
7,1
7,1
7,1, a
7,1, b
7,V
7,V
7,V,a
7,V,b
7.V, c

ART. 7

8,1
8,1l
ART. 8
91
9,1
9,1
ART. 9
10,1
10, 1l
10, 1l
ART. 10
ART. 11
ART. 12
ART.8,10E 11
PATRIMONIO INVESTIDO

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A P1 2022

SALDO EM R$

65.200.861,07
28.519.316,25
36.681.544,82

17.884.952,56
17.884.952,56

83.085.813,63

18.255.380,78

18.255.380,78

798.493,05
6.979.640,55

7.778.133,60

10.139.020,03

10.139.020,03

28.394.400,81

119.258.348,04

% CARTEIRA
54,67
23,91
30,76

0,00
0,00
15,00
15,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
69,67
15,31
0,00
15,31
0,00
0,67
5,85
6,52
8,50
0,00
0,00
8,50
0,00
0,00

23,81

% LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2022

100,0
100,0
100,0
100,0
5,0
60,0
60,0
60,0
20,0
15,0
5,0
5,0
50
100,0
30,0
30,0
30,0
10,0
10,0
10,0
10,0
10,0
50
5,0
15,0
5,0
5,0

30,0

CLLLCLCLL LKL

100,0
100,0
100,0
100,0
50
60,0
60,0
60,0
20,0
15,0
50
5,0
5,0
100,0
30,0
30,0
30,0
10,0
10,0
10,0
10,0
10,0
5,0
50
15,0
5,0
5,0

30,0

CLLCLCLLL L LLL L LR

O IPESI - Itapoa ndo possui certificado de implementacdo do Pro-Gestdo RPPS, da Secretaria de Previ-
déncia, conforme os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.

«/ Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN 4.963/2021.
+ Enquadrada em relagdo a Politica de Investimento vigente.
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O més de abril foi de alta volatilidade, com incertezas permeando os cenarios
doméstico e global, além de fatores pontuais que contribuiram para uma deterio-
racdo de expectativas no periodo. A guerra na Ucrania continuou a preocupar os
mercados, com novas rodadas de sanc¢des a Russia sendo postas em pratica, en-
quanto o pais passou a cumprir algumas de suas ameagas econdmicas. Perspec-
tivas de apertos monetarios mais rigidos por parte das economias desenvolvidas
também foram um ponto de apreensdo no periodo. Aqui no Brasil, preocupacdes
com a inflagdo e com o risco fiscal, que seguiu elevado, contribuiram para um més
mais volatil.

Outro ponto que inquietou os mercados em abril foi a situacdo da pandemia
na China, que devido ao alto nimero de novos casos de covid-19 em seu territério
e a politica local de toleréncia zero com a doenga, continuou causando fecha-
mentos de diversas areas importantes do pais. Ao longo do més inteiro, uma das
principais cidades chinesas, Xangai, ficou sob sistema de lockdown, com apenas al-
gumas atividades relevantes para as cadeias de producdo globais permanecendo
em funcionamento. Ainda assim, os fechamentos ocorridos na China geraram
problemas para o comércio mundial ao atrasar diversas entregas de insumos e
outros produtos importantes, levando a um maior pessimismo tanto com a eco-
nomia chinesa quanto a mundial.

A divulgacdo de dados de atividade e inflagdo ndo contribuiram para melhorar
essas proje¢des para a economia da China. Apesar de o Produto Interno Bruto
(PIB) do pais ter crescido 4,8% no primeiro trimestre frente a igual periodo do ano
anterior, acima dos 4,4% esperados pelo mercado, a queda de 3,5% nas vendas do
varejo em marco frente a marco de 2021, primeira queda registrada em 17 meses
nessa atividade, deu forca as preocupacdes derivadas do cenario pandémico local.
Ainda, a alta de 1,5% do Indice de Precos ao Consumidor (CPl) em marco frente ao
mesmo més de 2021 marcou uma acelera¢do na inflacdo do pais naquele periodo,
enfraquecendo as perspectivas de estimulos mais amplos a economia chinesa por
parte do governo.

As tensBes acerca da guerra na Ucrania, que ndo teve trégua durante o més,
se intensificaram em abril, com o anuncio de novas san¢des a Russia por parte
da Unido Europeia (UE), que abrangeram um embargo inédito ao carvao russo e
o fechamento de portos para embarcac¢des provenientes do pais. Elas chegaram
ao seu apice nos ultimos dias do més, quando a Russia cortou o fornecimento de
gas natural para a Pol6nia e a Bulgaria, cumprindo a sua ameaca de interromper a
oferta para paises que se recusassem a pagar o combustivel em rublos, a moeda
do pais.
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Com essas agdes, os receios de uma escalada do conflito ou de uma intensifica-
¢do das suas consequéncias econdmicas aumentaram consideravelmente, o que
contribuiu para uma fuga de ativos de risco, adicionando a volatilidade no periodo.

Indicadores divulgados no periodo também corroboraram para um maior pessi-
mismo com a economia europeia. As vendas no varejo da zona do euro cresceram
0,3% em fevereiro frente a janeiro, resultado abaixo das expectativas de alta de
0,5%. Esse resultado mais fraco ainda ndo havia sofrido influéncia da guerra na
Ucrania, de forma que contribuiu para a formacao de proje¢des mais pessimistas
para o desempenho do consumo europeu. Ainda, o CPI de margo, primeiro més
inteiro com o conflito em desenvolvimento, subiu para 7,5% frente ao mesmo més
de 2021, mantendo-se em patamar acelerado e fortalecendo expectativas de um
aperto monetario mais célere por parte do Banco Central Europeu (BCE) neste
ano. Apesar das preocupag¢des com a inflagdo, o BCE decidiu por ndo aumentar
a taxa de juros da zona do euro em sua reunido realizada durante o més, sinali-
zando apenas uma antecipacdo do inicio de seu ciclo de aperto monetario para o
terceiro trimestre deste ano.

Nos Estados Unidos, os sinais ao longo de abril também apontaram para uma
politica monetaria mais restritiva ao final deste ano. Falas de diretores do Federal
Reserve (Fed) e do proprio presidente da autoridade monetaria, Jerome Powell, in-
dicaram uma visdo do banco central estadunidense de que um aperto monetario
mais forte seria necessario para controlar a inflagdo do pais. Além disso, a ata da
reunido do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) realizada em marco, que foi
divulgada em abril, também apresentou um tom mais duro em relagao a inflagao
dos Estados Unidos por parte do Fed. Essas comunicacdes, aliadas a indices de
precos em patamares elevados, como o indice de Precos ao Consumidor (CPI) dos
Estados Unidos que registrou alta de 8,5% em marco frente ao mesmo més de
2021, fizeram com que os mercados passassem a esperar aumentos mais fortes
do que se antecipava na taxa de juros dos Estados Unidos nos meses posteriores.
Isso contribuiu para que os mercados de renda variavel ao redor do mundo so-
fressem quedas no més de abril.

O Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos retraiu 1,4% no primeiro trimes-
tre deste ano em termos anualizados, resultado contrario ao aumento de 1,1%
projetado pelos mercados. No entanto, essa queda se deu principalmente por um
maior déficit comercial e por uma desaceleracdo na acumulacdo de estoques em-
presariais em relacdo ao ritmo registrado no trimestre anterior, enquanto fatores
como consumo das familias e investimentos em ativos fixos tiveram alta expres-
siva no periodo. Dessa forma, apesar do resultado negativo, o dado foi visto como
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indicativo de um desempenho robusto da atividade econ6mica estadunidense,
contribuindo para consolidar as expectativas de um ritmo mais acelerado do ciclo
de alta na taxa de juros pelo Fed.

O Brasil, além de ser afetado pelo cenario externo, teve alguns fatores internos
gue também trouxeram volatilidade para os mercados domésticos. Servidores
de varios 6rgaos do poder Executivo federal continuaram a protestar por reajus-
tes. Funcionarios do Banco Central (BC) entraram em greve no inicio do més,
suspendendo-a temporariamente proximo ao final do més para processar infor-
macdes importantes a reunido seguinte do Comité de Politica Monetaria (Copom).
Com essa paralisacao, diversos indicadores importantes para a formacdo de ex-
pectativas ndo foram divulgados, fomentando incertezas sobre o estado da eco-
nomia e, consequentemente, adicionando volatilidade aos mercados no periodo.

Em meados de abril, o governo anunciou um reajuste salarial de 5% a todos
os servidores federais a partir de julho, medida com custo total estimado de apro-
ximadamente R$ 6 bilhdes aos cofres publicos neste ano. Como esse valor ndo
estava provisionado no Orgamento, o anuncio elevou a percepgao de risco fiscal.
Ainda assim, os servidores do Executivo seguiram pedindo aumentos que com-
preendessem toda a perda de poder de compra desde que seus salarios foram
congelados, em 2019. Essa insatisfagdo com a medida anunciada pelo governo
trouxe ainda mais risco para o cenario fiscal no periodo, tendo repercussées ne-
gativas nos mercados brasileiros.

Também levaram a um aumento no risco fiscal a aprovacdo de um Projeto de
Lei do Congresso Nacional permitindo a reducdo de tributos sobre combustiveis
sem a necessidade de compensar a perda de arrecadacdo, requisito normalmente
exigido para qualquer projeto que diminua a arrecada¢do do governo, e a am-
pliagdo através de decreto presidencial do corte linear nas aliquotas do Imposto
sobre Produtos Industrializados (IPl), de 25% para 35%, cuja reduc¢do esperada na
arrecadacdo de 2022 seria de aproximadamente R$ 15,2 bilhées. Por outro lado,
a aprovacdo na Camara dos Deputados do texto-base da Medida Proviso6ria que
eleva permanentemente o valor minimo do Auxilio Brasil para R$ 400 contribuiu
para uma redugdo no risco fiscal associado ao projeto, dado que havia o receio de
que o valor fosse ampliado para R$ 600.

Um ponto de preocupacdo dos meses anteriores que apresentou certo alivio
em abril foi a inflagdo, com o IPCA-15 subindo 1,73%, abaixo dos 1,82% esperados
pelo mercado. Apesar de ter acelerado em relagdo ao dado anterior, o indice
abarcou aumentos ocorridos em mar¢o, que ja haviam sido precificados no IPCA
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fechado daquele més, o que reduziu seu peso sobre as proje¢8es para o futuro.
Ainda, o anuncio do Ministério de Minas e Energia de uma antecipac¢do do fim da
bandeira tarifaria de energia elétrica de escassez hidrica de 1° de maio para o dia
16 de abril, também levou a um maior otimismo sobre a inflagao corrente. Apesar
dessas informagdes mais positivas e das sinaliza¢des feitas pelo BC de que o ciclo
de alta se encerraria em maio, a maior parte do mercado seguiu esperando que
o ciclo se estendesse um pouco mais, com uma taxa Selic terminal em patamar
acima dos 13%.

Sobre a atividade econdmica, indicadores divulgados durante o més apontaram
para um desempenho majoritariamente positivo dos principais setores em feve-
reiro deste ano. A producdo industrial cresceu 0,7% naquele més frente a janeiro,
acima dos 0,3% esperados pelo mercado. Ja as vendas no varejo cresceram 1,1%
nessa mesma base de comparacao, ficando em linha com as expectativas. O se-
tor de servicos foi 0 Unico a registrar queda em fevereiro, retraindo 0,2% frente
a janeiro, resultado contrario ao aumento de 0,7% que era esperado pelo mercado.

Olhando para marco, a taxa de desemprego permaneceu em 11,1%, abaixo dos
11,4% esperados pelo mercado. Ja o nivel de ocupag¢do seguiu em queda, para
55,2%, indicando que a manutenc¢ao da taxa de desemprego foi possivel gracas
a saida de pessoas da popula¢do ocupada. Segundo dados do Caged, foi regis-
trada criagdo de 136 mil postos de trabalho formais no periodo, acima dos 130
mil que eram projetados. Mesmo com os dados econdmicos relativamente posi-
tivos, a perspectiva de maiores apertos monetarios e as dificuldades levantadas
pelo cenario externo fizeram com que as expectativas para a economia brasileira
seguissem relativamente pessimistas para o ano de 2022.

Frente a esse cenario, abril foi bastante negativo para o mercado de renda varia-
vel, com saida de capital estrangeiro da bolsa brasileira conforme os investidores
buscavam ativos menos expostos a riscos, dados os receios levantados pelo cena-
rio global. Ja o mercado de renda fixa teve um desempenho mais positivo, devido
principalmente a melhora de perspectiva sobre a inflacdo corrente. Assim, o Ibo-
vespa, principal indice da bolsa brasileira, fechou o més com queda de 10,10%,
enquanto os principais indices de renda fixa fecharam o més com leve alta.




