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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

TITULOS PUBLICOS NA CURVA 43,8% 51.895.204,99 40.200.153,07

LFT 01/09/2027 (Compra em 02/12/2021 Tx 0.2650) 12,1% 14.353.314,99 14.206.172,14
NTN-B 15/05/2025 (Compra em 31/05/22 Tx 5.7500) 8,5% 10.099.080,09 9.999.889,76
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.58) 1,0% 1.184.359,52 1.172.884,26
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 18/05/22 Tx 5.6100) 1,2% 1.455.799,59 1.441.660,63
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67) 2,5% 2.960.207,03 2.931.316,05
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800) 9,5% 11.293.335,89 & -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.455) 2,9% 3.486.988,95 3.453.544,42
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.40) 6,0% 7.062.118,93 6.994.685,81
FUNDOS DE RENDA FIXA 28,6% 33.949.112,77 44.494.275,10
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 14,6% 17.265.267,91 A~ 16.959.884,95 B Titulos Publicos 43,78% Investimentos no Exterior 5,73%
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 0,0% - 5.675.749,73 M Fundos de Renda Fixa 28,64% M Fundos Multimercado 7,97%
BB FIC Previdenciario Titulos PUblicos IRF-M 1 0,0% 16.800,41 16.647,57 M Fundos de Renda Variavel 13,61% M Contas Correntes 0,27%
BB Previdencidrio Titulos Publicos IMA-B 1,9% 2.193.796,32 A~ 2.149.922,61
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 0,2% 276.794,51 276.008,76
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 0,5% 533.532,60 532.357,50
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 0,1% 67.382,52 V¥ 773.252,29
Caixa Brasil Titulos Pablicos IMA-B 5 6,6% 7.810.365,45 7.784.398,31 7ha 43,77%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 0,0% 295042 V¥ 7.004,93
Caixa Brasil Titulos PUblicos IRF-M 1+ 0,0% 705,98 705,66 7.0la 15,43%
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 4,0% 4.761.866,66 V¥ 9.212.441,02
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 0,0% 4734 ™ 96.229,58 81 - 13,61%
Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa 0,9% 1.019.602,65 1.009.672,19
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 13,6% 16.130.033,39 18.463.714,68 7,1,b - 13,22%
BB FIA Governanga 6,6% 7.876.996,94 8.929.495,35
Caixa FIA Consumo 3,0% 3.536.401,37 4.125.960,08 10,1 7.97%
Caixa FIC FIA Multigestor 2,0% 2.334.608,55 2.608.111,62
Préprio Capital FIA 2,0% 2.382.026,53 2.800.147,63 91l l 5.08%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 5,7% 6.797.126,32 7.356.756,43
BB FIA A¢des Alocagdo ETF IE 0,7% 776.665,95 766.534,16 9,1l |0'66%
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | 5,1% 6.020.460,37 6.590.222,27
Disp. Fin. 0,27%
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS MULTIMERCADO 8,0% 9.441.285,91 10.237.718,93
Caixa Bolsa Americana Multimercado 8,0% 9.439.858,69 10.236.257,94
Caixa Multimercado RV 30 0,0% 1.427,22 1.460,99
CONTAS CORRENTES 0,3% 317.287,00 3.011,65
Banco do Brasil 0,0% 2.324,13 333,56
Banrisul 0,0% 15,00 15,00
Caixa Econdmica Federal 0,3% 314.947,86 2.663,08
Itati Unibanco 0,0% - -
Outras Instituicdes 0,0% - -
XP Investimentos 0,0% 0,01 0,01
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 118.530.050,38 120.755.629,86 M Titulos Publicos 43,78% Investimentos no Exterior 5,73%
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicacdo W Saida de Recursos W Resgate Total : 232322 3: E:ggg \F/I;(:;ézvseff_:fw% = g?\?;;gﬂg:zrscgg(;;'wt%

7,1,a 43,77%
7,1, a 15,43%
8,1 - 13,61%
7,1,b - 13,22%
10, 1 7,97%
9,1l . 5,08%
9.1l | 0,66%
Disp. Fin. 0,27%
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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 15/05/2025 (Compra em 31/05/22 Tx 5.7500)
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.58)
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 18/05/22 Tx 5.6100)
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67)
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800)
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 Alocac¢do Ativa

BB FIC Previdenciario 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
Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIA Governanga

Caixa FIA Consumo

Caixa FIC FIA Multigestor

Proéprio Capital FIA
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

BB FIA A¢des Alocagdo ETF IE

BB FIA Tecnologia BDR Nivel |
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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)

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)

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
5,74
164.208,51
72.041,31
1.153.073,63
554.106,87
260.618,73
135.344,50
203.003,53
225.027,13
(59.713,52)
284.740,65

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)

360.952,66

148.224,18
16.674,11
6.434,54
42.790,14
48.639,45
98.190,24

551.335,72

178.742,56
46.030,20
152,97
20.431,76
1.974,03
4.689,60
2.811,24
59.071,04
64,41

2,62
226.715,69
977,41
9.672,19

208.333,90

253.941,56
(132.942,30)
39.916,05
47.418,59
(421.377,17)

(31.958,89)
(389.418,28)

471.186,83

147.142,85
99.190,33
11.475,26
14.138,96
28.890,98
69.470,80
33.444,53
67.433,12

197.484,99

174.552,96
2.015,59
152,84
(7.254,29)
785,75
1.175,10
(419,77)
25.967,14
45,49
0,32
(9.574,36)
107,76
9.930,46

(2.333.681,29)

(1.052.498,41)
(589.558,71)
(273.503,07)
(418.121,10)
(559.630,11)

10.131,79
(569.761,90)

1.878.393,09

767.877,33
99.190,33
74.673,39
20.573,50
91.248,55
69.470,80

259.596,92

495.762,27

2.628.707,80

895.434,50
174.697,36
1.251,79
89.648,42
17.886,61
31.124,36
4.286,56
477.469,09
29.113,31
4,33
855.029,10
33.159,72
19.602,65

(2.256.239,91)

(574.390,77)
(1.198.315,40)
(205.201,20)
(278.332,54)
(2.996.101,63)

(248.396,80)
(2.747.704,83)



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

TOTAL
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(607.256,62)

(607.293,50)
36,88

(42.002,57)

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

(227.126,83)

(227.140,46)
13,63

(303.084,16)

485.202,54

485.164,31
38,23

2.940.229,17

(965.364,39)

(965.332,43)
(31,96)

(3.129.533,92)

98.698,90

98.675,41
23,49

797.944,01

(796.433,02)

(796.399,25)
(33,77)

(3.021.072,60)

(2.012.279,42)

(2.012.325,92)
46,50

(2.757.520,07)



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 - .
m— Carteira -2,52
Janeiro (0,03) 1,07 0,73 0,21 3 -4 -14 — CDI 1,01
~ IMA Geral 0,43
Fevereiro (0,25) 1,40 0,75 0,74 -18 -33 -33 90 | T Meta 1.02
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 (0,08) 0,85 1,03 0,92 -10 -8 -9
Junho (2,52) 1,02 1,01 0,43 -246 -248 -582 00 — —~_ M/
Julho
Agosto
_1’0 .
Setembro
Outubro
.2’0 .
Novembro
Dezembro
-3,0 -
TOTAL -2,37 8,17 5,40 4,49 -29 -44 -53 31 2 6 8 10 14 17 21 23 27 29
CARTEIRA x INDICADORES EM 2022 RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE DEZEMBRO/2016
110 = Carteira 48,56
= CDI 40,22
8,17 100 ww IMA Geral 55,63
e Meta 84,55
90
80
70
60
50
40
30
20
-2,37 10
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-16  jul-17  fev-18 ago-18 mar-19 out-19 abr-20 nov-20 mai-21 dez-21 jun-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 1,04 101% 5,54 68% - - 0,01 - 0,02 - 205,12 - 0,00 -
NTN-B 15/05/2025 (Compra em 31/05/22 Tx 5.7500) Sem bench 0,99 97% 0,99 12% - - 0,36 - 0,60 - -1,16 - -0,05 -
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.58) Sem bench 0,98 96% 6,56 80% - - 0,35 - 0,58 - -3,66 - -0,05 -
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 18/05/22 Tx 5.6100) Sem bench 0,98 96% 1,43 18% - - 0,35 - 0,58 - -3,15 - -0,05 -
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.67) Sem bench 0,99 96% 3,12 38% - - 0,35 s 0,58 s 2,14 s -0,05 -

NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800)  Sem bench - - - - - - - - - - - - - -

NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.455) Sem bench 0,97 95% 7,99 98% - - 0,35 - 0,58 - -5,75 - -0,05 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.40) Sem bench 0,96 94% 7,51 92% - - 0,35 - 0,58 - -6,67 - -0,05 -
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 1,03 100% 5,54 68% 8,98 50% 0,02 0,18 0,04 0,29 45,40 10,65 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,92 90% 4,85 59% 6,92 39% 0,41 0,74 0,67 1,22 -12,08 -10,86 -0,01 -0,88
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B -0,35 -35% 4,22 52% 3,48 20% 4,36 5,41 717 8,90 -15,37 -5,18 -1,20 -6,49
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il IPCA + 6% 0,28 28% 6,88 84% 10,99 62% 2,57 1,81 4,23 2,97 -17,51 8,66 -0,74 -1,46
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | IMA-B 0,22 22% 6,25 76% 9,21 52% 3,15 4,85 517 7,97 -9,99 -5,88 -0,54 -4,70
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B -0,38 -37% 4,25 52% 3,52 20% 4,42 5,41 7,27 8,90 -15,40 -5,14 -1,24 -6,46
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,33 33% 6,51 80% 9,84 55% 2,62 2,57 4,31 4,23 -12,17 2,69 -0,48 -2,29
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,91 89% 4,86 59% 6,94 39% 0,34 0,74 0,56 1,21 -16,14 -10,72 -0,01 -0,87
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 0,04 4% 0,62 8% -1,34 -8% 5,22 5,20 8,58 8,56 -9,60 -11,32 -1,10 -6,98
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IMA Geral 0,23 23% 4,59 56% 3,73 21% 3,25 2,19 5,35 3,59 -12,13 -12,63 -0,79 -3,46
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B -0,36 -35% 4,21 52% 3,50 20% 4,45 5,47 7,32 9,00 -14,80 -5,10 -1,24 -6,44
Itall FIC Institucional Optimus Renda Fixa CDI 0,98 96% 6,37 78% 13,69 77% 0,44 1,17 0,72 1,92 -2,51 27,75 -0,01 -0,25
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB FIA Governanga IGC -11,79 -1153% -6,80 -83% -24,50 -137% 17,74 20,24 29,08 33,28 -53,84 -10,60 -12,22 -25,65
Caixa FIA Consumo Ibovespa -14,29  -1398% -25,31 -310% -46,89 -263% 20,39 25,20 33,40 41,39 -57,64 -17,11 -14,92 -48,01
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa -10,49 -1026% -8,08 -99% -27,94 -157% 16,14 20,32 26,47 33,40 -52,44 -11,98 -11,30 -28,74
Préprio Capital FIA Ibovespa -14,93 -1461% -10,46 -128% -31,70 -178% 17,97 25,19 29,42 41,40 -70,57 -10,70 -16,13 -32,74
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
BB FIA A¢Bes Alocacdo ETF IE Sem bench 1,32 129% -24,23 -297% -10,84 -61% 16,51 17,66 27,17 29,04 1,48 -6,11 -4,82 -28,06
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | Ibovespa -8,65 -846% -31,34 -384% -41,86 -235% 27,47 24,34 45,08 39,98 -25,22 -15,21 -12,48 -45,79
FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 -7,78 -761% -17,57 -215% -5,74 -32% 27,48 19,82 45,10 32,59 -24,17 -3,72 -11,69 -20,32
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
Caixa Multimercado RV 30 cDI 2,31 -226% 3,37 41% 0,22 1% 5,21 5,82 8,56 9,57 -44,83 -8,30 2,74 -5,00

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
Carteira 2,52 -246% 2,37 -29% 6,26 -35% 5,74 6,67 9,43 10,97 46,66  -13,73 7,51 7,51
IPCA 0,67 66% 5,49 67% 11,89 67% - - - - - - B .
INPC 0,62 61% 5,61 69% 11,92 67% - - - - - - - -
cDI 1,01 99% 5,40 66% 8,66 49% 0,01 017 - - - - - -
IRF-M 0,37 36% 2,19 27% 1,76 10% 3,61 3,65 5,93 6,00 13,33 -11,02 -0,70 -4,69
IRF-M 1 0,93 91% 4,99 61% 719 40% 0,34 0,74 0,57 1,22 418,08  -11,53 -0,00 -0,86
IRF-M 1+ 0,09 8% 0,73 9% -1,02 -6% 5,25 5,21 8,64 8,57 -13,1 -10,91 -1,07 -6,84
IMA-B 0,36 -36% 4,35 53% 3,78 21% 419 5,41 6,89 8,91 -24,63 -5,16 1,22 -6,37
IMA-B 5 0,33 33% 6,61 81% 10,06 56% 2,58 2,59 4,25 4,25 -19,68 3,34 0,48 2,28
IMA-B 5+ -1,10 -108% 2,03 25% 2,16 -12% 6,60 8,75 10,86 14,40 -24,03 7,29 2,14 -11,06
IMA Geral 0,43 42% 4,49 55% 5,34 30% 2,17 2,57 3,57 4,22 -20,01 7,42 0,36 -2,87
IDKA 2A 0,47 46% 6,85 84% 10,11 57% 2,65 2,77 4,37 4,55 415,22 3,27 0,44 -2,54
IDKA 20A 2,95 -288% 2,61 -32% -13,58 -76% 9,90 14,24 16,28 23,42 -30,20 9,74 3,53 -18,70
IGCT -11,83  -1158% 6,35 -78% -23,85 -134% 18,78 20,44 30,77 33,60 54,01 -10,03 -13,13 25,04
IBrX 50 11,67 -1142% -5,71 -70% 22,70 -127% 20,37 20,91 33,38 34,38 -49,01 9,32 -13,62 -24,48
Ibovespa -11,50  -1126% -5,99 73% 22,29 -125% 18,28 20,19 29,96 33,20 -53,99 9,57 -12,73 -23,62

META ATUARIAL - INPC + 4,90% A.A. 1,02 8,17 17,83

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

Relatério IPESI - Itapoa - JUNHO - 2022 9



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introducao

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

Volatilidade Anualizada

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

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 6,6677% 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 3,65% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,41% 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 10,9658%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 6,00%, e o IMA-B
de 8,91%.

Draw-Down

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

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

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 7,5148%. 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 28,7166% 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 0,4200%
e -0,4200% 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
13,7307% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no célculo 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 0,2008% 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.

MEDIDA
Volatilidade Anualizada
VaR (95%)

Draw-Down
Beta

Tracking Error
Sharpe
Treynor

Alfa de Jensen

NO MES 3 MESES 12 MESES
5,7391 6,7307 6,6677
9,4331 11,0655 10,9658

-7,5148 -7,5148 -7,5148
25,2983 29,0677 28,7166
0,3615 0,4260 0,4200
-46,6583 -30,5279 -13,7307
-0,6668 -0,4453 -0,2008
-0,0114 -0,0259 -0,0215

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.

20 —
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0
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5 0 2 4 6 8
-
= @ Carteira @ CDI @ IMA Geral @ IMA-B @ IRF-M Meta

RISCO



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, 0,020 27 62 0,009
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo IRF-M 102% 27, -0,00%
risco n?{o est,atl'stica, esse teste é indicado como um comple- atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 0,00% 0,00 0,00%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco

; : ; IRF-M 1 0,02% -102,96  -0,00%
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto. ' ! ’
Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposi¢do da Carteira é em IMA-B, IRF-M 1+ 0,00% 24,66 -0,00%
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao com 53,11% 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$82.076,33 nos ativos atrelados a este
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do indice. IMA-B 53,11% -82.076,33 -0,07%
cenario de estresse sobre os investimentos, como é apresen- No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B 191% 58.375 65 0.05%
. - B 0} -58. , -0, 0}
tado na tabela “Stress Test” ao lado. R$3.750.630,30, equivalente a uma queda de 3,17% no pa-

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- trimonio investido. IMA-B 5 6,61% -97.164,15 -0,08%
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal IMA-B 5+ 0.00% 0.00 0.00%
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 44,59% 73.46346  0,06%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 4,03% -69.027,26 -0,06%
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 PARTICIPAGCOES 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS DI 23,45% -814.121,00 -0,69%
o .
Carteira IMA-B IRF-M 8,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 15,47% 6.651,55 0,01%
Multimercado 7,99% -820.772,54 -0,69%
OUTROS RF 0,00% 0,00 0,00%
) 6,0 RENDA VARIAVEL 19,39% -2.785.278,10 -2,36%
Ibov., IBrX e IBrX-50 9,08% -1.285.183,53 -1,09%
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 2,99% -505.316,64 -0,43%
Outros RV 7,32% -994.777,92  -0,84%
20 TOTAL 100,00% -3.750.630,30 -3,17%

jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22 jun-22
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciério Titulos PUblicos 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 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
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

Quialificado

Geral

Geral

Geral

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

Conversao
D+0
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+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 patriménio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 55,98% até 90 dias; 44,02% superior a 180 dias.
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Taxa Adm
0,20
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

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
Ndo ha
N&o ha
N&o ha

Caréncia
N&o ha
Ndo ha

Caréncia
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
N&o ha
N&o ha
20% exc CDI
Taxa Performance
N&o ha
N&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

SMI MOVIMENTACOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
08/06/2022 38.830,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 03/06/2022 7.690,00 Resgate BB Previdencirio Titulos Piblicos IMA-B
14/06/2022 122.498,00 Aplicacao BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 03/06/2022 89.540,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
14/06/2022 30.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 08/06/2022 5.677.765,32 Resgate BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa
14/06/2022 11.223.865,09 Compra NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800) 09/06/2022 63.680,00 Resgate BB Previdenciario Titulos Piblicos IMA-B
22/06/2022 92.000,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 09/06/2022 9.000,00 Resgate Caixa FIC Brasil Gestao Estratégica Renda Fixa
24/06/2022 55.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 09/06/2022 3.750,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
10/06/2022 14.000,00 Resgate Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
13/06/2022 4.418.000,00 Resgate Caixa FIC Brasil Gestao Estratégica Renda Fixa
15/06/2022 4.100,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
22/06/2022 3.000,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
23/06/2022 480.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B
30/06/2022 310.450,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicag¢des 11.562.193,09 20,0 -
Resgates 11.080.975,32 11,22
saldo 481.217,77 100 7
00 B (0,00) B (0,75) B B (10,12) - B . B B 0,13 B . )
v wn [e) o
10,0 — - x " & § T ig % § 2 é &
: 0z I § § ¥ £ ¢ 5 8 3 £ 3 s g 6§
200 J Z & 4 b= = = 8 s 8 T £ 3 S 5 3 3 z
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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 1.502.276.442.441,90 000 Vv
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40  Sim 476.040.108.957,65 001 v BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 >191%
Itati Unibanco 60.701.190/0001-04  Sim 810.279.440.737,99 000 Vv
Préprio Capital 13.993.865/0001-48  Nao 84.062.870,45 283 v

Obs.: Patriménio em 05/2022, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 42,96%
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 3,59%

Itad Unibanco - 60.701.190/0001-04 1,54%

BB Gestao DTVM - 30.822.936/0001-69

Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04

Daycoval Banco - 62.232.889/0001-90 3,59%

Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 1,54%
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FUNDOS DE RENDA FIXA

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

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 7.1, a 9.838.414.136,64 14,61 0,18 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 11.328.882/0001-35 7,1,b 5.103.254.867,87 0,01 0,00 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB Previdenciario Titulos Piblicos IMA-B 07.442.078/0001-05 7,1,b 5.700.982.768,47 1,86 0,04 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 19.303.795/0001-35 7,1,b 611.740.330,42 0,23 0,05 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 18.598.288/0001-03 7,1,b 475.287.978,07 0,45 0,11 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 10.740.658/0001-93 7,1,b 4.111.516.095,57 0,06 0,00 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa Brasil Titulos Piblicos IMA-B 5 11.060.913/0001-10 7,1,b 11.084.704.335,99 6,61 0,07 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 10.740.670/0001-06 7,1,b 5.096.804.349,76 0,00 0,00 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 10.577.519/0001-90 7,1,b 1.835.852.466,18 0,00 0,00 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 23.215.097/0001-55 7,1,b 6.957.180.815,09 4,03 0,07 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 10.646.895/0001-90 7.1, a 2.202.359.178,53 0,00 0,00 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa 40.635.061/0001-40 7,1, a 1.235.962.215,50 0,86 0,08 Sim 60.701.190/0001-04 60.701.190/0001-04 v
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Governanca 10.418.335/0001-88 8,1 849.686.726,55 6,66 0,93 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
Caixa FIA Consumo 10.577.512/0001-79 8, | 154.955.161,11 2,99 2,28 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa FIC FIA Multigestor 30.068.224/0001-04 8,1 643.233.782,30 197 0,36 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Proéprio Capital FIA 10.756.685/0001-54 8,1 71.089.682,69 2,02 3,35 Sim 13.993.865/0001-48 62.232.889/0001-90 v
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
BB FIA A¢Bes Alocagdo ETF IE 28.578.897/0001-54 9,1 155.417.480,57 0,66 0,50 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | 01.578.474/0001-88 9, 1l 420.593.709,32 5,09 1,43 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
FUNDOS MULTIMERCADO
Caixa Bolsa Americana Multimercado 30.036.235/0001-02 10, | 2.072.988.175,00 7,99 0,46 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa Multimercado RV 30 03.737.188/0001-43 10,1 930.017.234,94 0,00 0,00 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v

Art. 18 retrata o percentual do PL do RPPS que esta 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 institui¢do 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$

67.559.399,86
51.895.204,99
15.664.194,87

18.284.917,90
18.284.917,90

85.844.317,76

16.130.033,39

16.130.033,39

776.665,95
6.020.460,37

6.797.126,32

9.441.285,91

9.441.285,91

25.571.319,30

118.212.763,38

% CARTEIRA
57,15
43,90
13,25

0,00
0,00
15,47
15,47
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
72,62
13,64
0,00
13,64
0,00
0,66
5,09
Y5
7,99
0,00
0,00
7,99
0,00
0,00

21,63

% 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 junho foi marcado por um aumento na percepg¢ao de risco de recessdo
nas economias desenvolvidas, além de preocupacfes advindas da gestdo da pan-
demia na China, apesar de alguns alivios pontuais. No Brasil, 0 aumento no risco
fiscal foi significativo ao longo do més, o que ocasionou deterioracdo também nas
expectativas para o cenario econdmico local. De maneira geral, os mercados pas-
saram a esperar apertos monetarios mais robustos nos paises ocidentais, dado o
nivel elevado em que a inflagdo demonstrou se manter.

No inicio do més, a China seguiu suspendendo restricdes a movimentacao de
pessoas em Pequim, uma de suas das cidades mais populosas, o que levou os
mercados a esperarem um possivel fim para a politica do governo chinés de tole-
rancia zero com a covid-19. No entanto, as sinaliza¢des feitas por autoridades do
pais apontaram para o contrario, eliminando as esperancas de que essa diretriz
fosse abandonada. Apds uma nova reduc¢do de restricbes proximo ao final do
més, com relaxamento de algumas medidas de combate a doenca, como a dimi-
nuicdo no tempo de quarentena requerido para pessoas infectadas, o presidente
Xi Jinping confirmou a manutencdo de sua politica de covid zero, fazendo com
que seguissem relativamente pessimistas as proje¢des para a economia chinesa
no curto prazo, dado o elevado nivel de incertezas sobre a atividade local e o seu
impacto futuro no cenario econdmico mundial.

Dados econdmicos do pais divulgados ao longo de junho demonstraram os efeitos
negativos dessa medida sobre a economia chinesa, especialmente sobre o comér-
cio, apesar de terem surpreendido de forma positiva os mercados. A producdo
industrial da China cresceu 0,7% em maio frente ao mesmo més de 2021, resultado
contrario a queda de 0,7% projetada pelos mercados. Ja as vendas no varejo re-
trairam 6,7% na mesma base de comparacao, ante expectativas de queda de 7,1%.

O que animou os mercados foi a inflacdo, com alta de 2,1% em maio ante maio
de 2021 no indice de Precos ao Consumidor (CPI), o que daria espaco para uma
politica monetaria mais estimulativa pelo banco central da China. Apesar de a
autoridade monetaria ndo ter alterado suas taxas de empréstimos na reunido
realizada em junho, a reafirmacdo do compromisso do governo de prover os esti-
mulos que fossem necessarios a economia local trouxeram certo otimismo com a
recuperacdo da atividade chinesa no médio prazo.

Enquanto os mercados se preocupavam com a pandemia na China, na Europa
0s receios continuaram a vir do cenario geopolitico, mais especificamente das
consequéncias econdmicas das san¢des aplicadas pela Unido Europeia a Russia.
Com a redugdo da oferta de petréleo na regido, apds o bloco europeu restringir
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a compra desse insumo da Russia, novas fontes comecaram a ser procuradas.
No inicio do més, foi anunciado que algumas empresas europeias comecariam a
importar petréleo da Venezuela a partir de julho, compensando parcialmente as
perdas do petréleo russo, o que deu uma injecao de otimismo para as expectati-
vas locais.

Na segunda metade de junho, foi detectada uma reducdo consideravel no en-
vio de gas natural da Russia ao restante da Europa através do gasoduto Nord
Stream. Essa reducdo foi atribuida pela Gazprom, estatal russa de insumos ener-
géticos, a um atraso na manutencdo da linha, que seria de responsabilidade de
uma empresa alema. No entanto, executivos da area de energia do bloco europeu
rejeitaram essa explica¢do, afirmando que a redugdo teria sido uma decisdo poli-
tica por parte da Russia. De qualquer forma, a noticia causou a uma deterioragao
adicional nas perspectivas para a economia e a inflagdo no continente europeu
no curto prazo, levando a proje¢des de um maior risco de recessao, além de uma
probabilidade maior de que o Banco Central Europeu (BCE) tivesse que realizar
um aperto monetario mais célere.

Dados de atividade econbmica continuaram a demonstrar os fortes efeitos ad-
versos que o conflito na Ucrénia trouxe para a economia europeia. Mesmo com a
revisdo dos dados do Produto Interno Bruto (PIB) da zona do euro, que passaram
a indicar crescimento de 0,6% no primeiro trimestre deste ano frente ao periodo
imediatamente anterior, acima dos 0,3% estimados anteriormente, o indicador
seguiu apontando para o enfraquecimento da atividade local devido a problemas
acarretados pela guerra. O crescimento de 0,7% na producao industrial da Alema-
nha em abril frente a marco, abaixo do 1,0% esperado pelos mercados, foi outro
indicativo desses efeitos negativos. Problemas na cadeia de producdo e precos
mais altos dos insumos utilizados pela indUstria foram os principais fatores que
contribuiram para esse pior desempenho, ambos fatores agravados pela guerra
no leste europeu. Assim, o cenario para a economia do continente seguiu pessi-
mista para o curto prazo.

Além das preocupacBes com a atividade, a inflagdo também foi um ponto de
alerta no més, com o CPI da zona do euro acelerando para alta de 8,1% em maio
na compara¢do com maio de 2021, maior nivel desde a adoc¢do do euro na regido.
Frente a esse cenario, o Banco Central Europeu (BCE) anunciou em sua reunido de
politica monetaria que no seu encontro seguinte, em julho, eles iniciariam o seu
ciclo de alta na taxa de juros, com um aumento de 0,25 ponto percentual. Com a
inflacdo na regido em patamares recordes, e ameacas a economia provenientes da
guerra na Ucrania, os mercados ja esperavam que fosse feito um anuncio dessa
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natureza, de forma que ele consolidou as expectativas para o rumo da politica
monetaria local.

No Reino Unido, a inflagdo também continuou a ser um problema, com o CPI
registrando alta de 9,1% em maio frente ao mesmo més de 2021, patamar acima
do registrado em abril. Além dos fatores que também afetavam os demais paises,
a inflacdo no Reino Unido seguiu pressionada devido a escassez de mao-de-obra
em algumas areas desde sua saida da Unido Europeia, o que contribuiu para que
a taxa de desemprego continuasse em patamares baixos, a 3,8%.

Em meio a esse cenario de inflagdo elevada, o Bank of England (BoE), banco central
britanico, aumentou sua taxa de juros em 0,25 ponto percentual, passando-a para
1,25% em reunido realizada durante o més de junho, e sinalizou que o processo de
aperto monetario continuaria nas reunides seguintes. A inflacdo elevada atrapa-
Ilhou também a atividade econdmica local, contribuindo para a queda de 0,5% nas
vendas no varejo em maio ante maio do ano passado. Assim, as perspectivas para
a economia britanica seguiram a tendéncia global e permaneceram negativas ao
longo de junho.

A inflagdo elevada se mostrou um empecilho a atividade também nos Estados
Unidos, onde as vendas no varejo retrairam 0,3% em maio frente a abril, enquanto
a producdo industrial cresceu apenas 0,2%. O CPI do pais subiu para 8,6% naquele
més frente a maio de 2021, frustrando as expectativas de que a inflagdo no pais
pudesse estar dando sinais de desaceleracdo. Com esse patamar superior ao
antecipado, os mercados revisaram consideravelmente suas proje¢des para a po-
litica monetaria, prevendo aumentos ainda mais robustos na taxa de juros local, o
que derrubou os mercados globais, que se tornaram ainda mais pessimistas com
0 aperto monetdario estadunidense e seus efeitos sobre a economia mundial.

Em linha com as novas proje¢des, o Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC)
elevou a taxa de juros dos Estados Unidos em 0,75 ponto percentual na sua reu-
nido de junho, passando-a para o intervalo de 1,5% a 1,75%. Antes da divulgacao
do CPI, o consenso do mercado era de que esse aumento seria de 0,5 ponto
percentual. O mercado de trabalho aquecido foi outro fator que pressionou as
expectativas sobre os juros, com a taxa de desemprego permanecendo préxima
de minimas historicas em maio, a 3,6%. Ao fim do més, os mercados passaram
a projetar maiores chances de uma recessao nos Estados Unidos, devido a pers-
pectiva de aumentos mais céleres nos juros do pais e de uma taxa terminal mais
elevada, provavelmente em patamar contracionista.
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Assim como no resto do mundo, aqui no Brasil a inflagdo também foi um dos
principais focos ao longo do més. Entretanto, o maior destaque ndo foi a inflacdo
em si, mas as medidas que o governo e o Congresso costuraram para combater
os seus efeitos adversos ou reduzir o seu nivel, focando inicialmente nos combus-
tiveis. Além do Projeto de Lei (PL) dos combustiveis, que fora aprovado em maio
na Camara dos Deputados e sancionado em junho, apds aprova¢do no Senado e
novamente na Camara, o governo apresentou também sua Proposta de Emenda
a Constituicdo (PEC) dos Combustiveis, que, dentre outras medidas, previa a pos-
sibilidade de os estados zerarem suas aliquotas de ICMS sobre diesel e gas de
cozinha, mediante compensacao tributaria da Unido.

Ao longo do més, no entanto, o texto da PEC foi totalmente modificado, ao ponto
que ela passou a ser chamada de PEC dos auxilios. Foram retirados da proposta
os trechos que tratavam dos tributos sobre os combustiveis, e foram incluidos um
aumento no vale gas para familias de baixa renda, a criagdo de um voucher de
combustiveis para caminhoneiros no valor de R$ 1.000, um aumento provisoério
no valor do Auxilio Brasil, de R$ 400 para R$ 600 e o estabelecimento de um au-
xilio para taxistas. Além disso, para tornar a proposta possivel, dado que a Lei
Eleitoral veda aumentos ou estabelecimento de programas de transferéncia direta
de renda para a populacdo em ano de elei¢Bes gerais, foi incluido na proposta
também um trecho abrindo uma excecdo a essa regra. Assim, houve um aumento
substancial no risco fiscal para este ano, tanto devido ao elevado custo do projeto
final, que foi estimado em aproximadamente R$ 41 bilh&es e ficou fora do teto de
gastos, quanto a mudanca na Lei Eleitoral, que abriu precedente para que outras
propostas do tipo possam ser feitas até as elei¢bes, possibilitando assim deterio-
ragdes adicionais as contas publicas. Ao fim do més, a PEC tramitava na Camara
dos Deputados, ap6s aprovagao no Senado.

Em relagdo aos dados econdmicos, os indicadores de atividade divulgados em
junho demonstraram um desempenho relativamente robusto no primeiro trimes-
tre, com o PIB crescendo 1,0% frente ao trimestre anterior. O dado gerou uma
revisdo de expectativas para o segundo trimestre, devido especialmente ao car-
regamento estatistico, mas nao alterou significativamente as proje¢es para a
segunda metade de 2022. Contribuiram para esse maior otimismo com o trimes-
tre corrente os dados de produgao industrial, que cresceu 0,1% em abril frente a
marco, em linha com as expectativas, de vendas no varejo, que aumentaram 0,9%
na mesma base de comparacdo, acima dos 0,4% esperados, e de servi¢os, que
apesar de ter ficado aquém das expectativas de alta de 0,4%, também apresentou
crescimento, de 0,2%, no més de abril.
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J4 ainflacdo seguiu preocupando, com o indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo 15 (IPCA-15) subindo 0,69% em junho, acima dos 0,62% esperados pelo
mercado. Essa nova surpresa inflacionaria no indice prévio para o més contribuiu
para fortalecer as expectativas de que a taxa de juros se manteria em patamar
fortemente contracionista por um periodo mais longo neste ano e no préximo.
Além disso, dados de emprego demonstraram um aquecimento no mercado de
trabalho no més de maio, com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(Caged) registrando criacdo liquida de 277.018 empregos formais naquele més, o
que deu mais um impulso a essas projecdes.

Com a inflagdo elevada, o Comité de Politica Monetaria (Copom) aumentou a
taxa de juros brasileira em 0,5 ponto percentual, passando-a para 13,25%. Em
seu comunicado, o colegiado destacou o aumento das incertezas sobre o cenario
corrente em relacdo a sua Ultima reunido, indicando maior cautela para suas deci-
sOes posteriores. Ainda assim, o comité adiantou que em seu encontro seguinte,
em agosto, mais um aumento na taxa Selic de igual ou menor magnitude seria
realizado, enfatizando a necessidade percebida pelo Banco Central (BC) de que a
taxa de juros avancasse em territorio ainda mais contracionista. A ata da reunido
reforcou a mensagem de seu comunicado de que o BC estaria se aproximando do
fim do seu ciclo de alta na taxa de juros. No entanto, os pontos levantados pelas
comunicagdes, em especial o peso das incertezas decorrentes do cenario fiscal
para as projecOes de inflacdo e as recentes surpresas inflacionarias, mantiveram
incerto quando se daria esse fim. O que ficou explicito, tanto no comunicado
quanto na ata, foi que a taxa de juros provavelmente se manteria no seu nivel
terminal por um periodo mais prolongado do que se antecipava meses antes.

Por fim, os dados fiscais continuaram a ser positivos em junho. O governo central
obteve um superdvit primario de R$ 28,55 bilhdes em abril, acima dos R$ 17,3
bilhdes esperados pelo mercado, que foi o melhor resultado para o més desde
2011. Esse superavit foi possibilitado por uma forte arrecadacao federal no pe-
riodo, devido a alta inflacdo e ao desempenho positivo da atividade econémica,
enquanto houve reducdo nos gastos da Unido. Ja a arrecadacdo federal foi de R$
165,3 bilhdes em maio, aumento de 4,13% em relacdo a maio de 2021, em valores
corrigidos pela inflacdo. Apesar desses dados fiscais positivos, 0 aumento no risco
fiscal causado pelos projetos do governo novamente ofuscou esses ganhos, de
forma que os bons resultados ndo pesaram tanto sobre as perspectivas do mer-
cado para as contas publicas.

Frente a esse cenario dificil no més de junho, o mercado de renda variavel so-
freu uma queda forte no periodo, enquanto na renda fixa os ganhos ocorridos
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no inicio do més praticamente se perderam no seu fechamento, especialmente
nos indices mais longos. Com isso, o Ibovespa terminou o més com queda de
11,5%, influenciado principalmente pelo temor de recessao no ambiente externo
e pela deterioracdo no cenario fiscal, enquanto os principais indices de renda
fixa fecharam o més mistos, com indices mais longos como o IMA-B e o IMA-B
5+ apresentando resultados negativos, puxados também pelo aumento no risco
fiscal.




