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DE INVESTIMENTOS

SM' DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 49,5% 61.478.434,23 61.261.661,39

LFT 01/09/2027 (Compra em 02/12/2021 Tx 0.2650) 12,0% 14.838.575,65 14.677.953,52

NTN-B 15/05/2025 (Compra em 31/05/2022 Tx 5.7500) 8,2% 10.155.053,23 10.143.112,04

NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.5800) 1,0% 1.190.429,70 1.189.189,40

NTN-B 15/05/2035 (Compra em 18/05/2022 Tx 5.6100) 1,2% 1.463.367,99 1.461.808,48

NTN-B 15/05/2045 (Compra em 12/08/2022 Tx 5.9700) 1,1% 1.413.873,87 1.411.965,98

NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.6700) 2,4% 2.976.031,45 2.972.717,92

NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800) 9,2% 11.359.527,94 11.345.002,02

NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.4550) 2,7% 3.405.007,85 3.401.793,91

NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.4000) 5,6% 6.895.523,22 6.889.312,54

NTN-B 15/08/2040 (Compra em 12/07/2022 Tx 6.2552) 6,3% 7.781.043,33 7.768.805,58

M Titulos Publicos 49,54% Investimentos no Exterior 6,17%
FUNDOS DE RENDA FIXA 22,1% 27.402.508,66 26.223.568,32 M Fundos de Renda Fixa 22,08% M Fundos Multimercado 7,41%
) ) M Fundos de Renda Variavel 14,32% M Contas Correntes 0,48%

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 14,6% 18.171.090,26 17.724.859,49

BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa 0,0% - -

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 0,0% 1.900,54 1.880,13

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 0,0% 3.396,81 3.348,25

BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 0,1% 80.902,74 80.513,49

7,1

Caixa Brasil Titulos Pablicos 2024 | 0,4% 518.634,46 516.132,75 e 49,:54%

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 0,0% 30.649,61 30.197,72

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 5,3% 6.617.596,88 A 5.958.650,29 7,01, a 15,49%

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 0,0% 1.500,37 1.484,22

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 0,0% 743,71 732,45 8,1 14,32%

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 0,7% 923.345,66 865.414,92

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 0,0% 48,19 47,47 10,1 . 7.41%

Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa 0,8% 1.052.699,43 1.040.307,14
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 14,3% 17.770.385,61 17.884.333,97 71 b 6.59%

BB FIA Governanga 7,1% 8.754.324,26 8.765.845,33

Caixa FIA Consumo 3,3% 4.049.269,07 4.102.090,96

9, 557%
Caixa FIC FIA Multigestor 1,8% 2.250.438,49 V¥ 2.352.482,97
Préprio Capital FIA 2,2% 2.716.353,79 2.663.914,71
9,1 0,60%

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 6,2% 7.657.538,89 7.857.921,64

BB FIA A¢des Alocagdo ETF IE 0,6% 740.418,24 781.275,52

Disp. Fin. 0,48%
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SM| e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 6,2% 7.657.538,89 7.857.921,64
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | 5,6% 6.917.120,65 7.076.646,12
FUNDOS MULTIMERCADO 7,4% 9.191.268,63 10.058.644,90
Caixa Bolsa Americana Multimercado 7.4% 9.189.745,37 10.057.143,80
Caixa Multimercado RV 30 0,0% 1.523,26 1.501,10
CONTAS CORRENTES 0,5% 594.981,92 755.267,65
Banco do Brasil 0,0% 641,17 200.579,06
Banrisul 0,0% 15,00 15,00
Caixa Econémica Federal 0,0% 61.093,52 21.441,36
Itali Unibanco 0,0% - -
Outras Institui¢des 0,0% - - [l Titulos Publicos 49,54% Investimentos no Exterior 6,17%
P Investimentos 0% 53323223 52323223 B Funcos de Renda Variavel 14323 I Contas Correntes 0.48%
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 124.095.117,94 124.041.397,87
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

e _ e

7,1, a 15,49%
8,1 14,32%
10,1 . 7,41%
7,1,b 6,59%
9,1l . 5,57%
9.1l | 0,60%
Disp. Fin. 0,48%
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SMVS-:e RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

TITULOS PUBLICOS NA CURVA 1.878.393,09 334.696,70 155.629,51 216.772,84 2.585.492,14
LFT 01/09/2027 (Compra em 02/12/2021 Tx 0.2650) 767.877,33 151.739,09 172.899,44 160.622,13 1.253.137,99
NTN-B 15/05/2025 (Compra em 31/05/2022 Tx 5.7500) 99.190,33 47.783,88 (3.751,93) 11.941,19 155.163,47
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.5800) 74.673,39 5.445,01 (615,13) 1.240,30 80.743,57
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 18/05/2022 Tx 5.6100) 20.573,50 6.726,89 (718,00) 1.559,51 28.141,90
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 12/08/2022 Tx 5.9700) - - (1.034,02) 1.907,89 873,87
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.6700) 91.248,55 13.819,29 (1.308,40) 3.313,53 107.072,97
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800) 69.470,80 54.599,51 (2.933,38) 14.525,92 135.662,85
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.4550) 259.596,92 15.682,10 (2.261,06) 3.213,94 276.231,90
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.4000) 495.762,27 31.450,66 (4.911,69) 6.210,68 528.511,92
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 12/07/2022 Tx 6.2552) - 7.450,27 263,68 12.237,75 19.951,70

FUNDOS DE RENDA FIXA 2.628.707,80 145.312,71 221.372,38 250.876,34 3.246.269,23
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 895.434,50 179.118,54 207.166,04 195.826,77 1.477.545,85
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa 174.697,36 - - - 174.697,36
BB FIC Previdencirio Titulos Publicos IRF-M 1 1.251,79 57,35 22,37 20,41 1.351,92
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 89.648,42 (35.930,25) 35,65 48,56 53.802,38
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA Il 17.886,61 1.329,91 1.071,01 389,25 20.676,78
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 31.124,36 (1.741,00) (15.658,85) 2.501,71 16.226,22
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 4.286,56 (623,17) 838,37 451,89 4.953,65
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 477.469,09 (4.925,73) 4.270,57 28.286,59 505.100,52
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 29.113,31 16,05 17,75 16,15 29.163,26
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 4,33 8,12 18,35 11,26 42,06
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 855.029,10 (1.687,20) 12.576,59 10.930,74 876.849,23
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 33.159,72 (0,42) 0,55 0,72 33.160,57
Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa 19.602,65 9.690,51 11.013,98 12.392,29 52.699,43

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (2.256.239,91) 890.384,10 1.128.426,48 (25.778,36) (263.207,69)
BB FIA Governanga (574.390,77) 347.932,47 540.915,92 (11.521,07) 302.936,55
Caixa FIA Consumo (1.198.315,40) 317.391,38 248.298,21 (52.821,89) (685.447,70)
Caixa FIC FIA Multigestor (205.201,20) 119.236,90 163.147,52 (13.874,48) 63.308,74
Préprio Capital FIA (278.332,54) 105.823,35 176.064,83 52.439,08 55.994,72

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR (2.996.101,63) 762.319,69 298.475,63 (200.382,75) (2.135.689,06)
BB FIA A¢des Alocagdo ETF IE (248.396,80) 16.757,55 (12.147,98) (40.857,28) (284.644,51)
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SMI:ee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR (2.996.101,63) 762.319,69 298.475,63 (200.382,75) (2.135.689,06)
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | (2.747.704,83) 745.562,14 310.623,61 (159.525,47) (1.851.044,55)
FUNDOS MULTIMERCADO (2.012.279,42) 953.980,74 (336.621,75) (867.376,27) (2.262.296,70)
Caixa Bolsa Americana Multimercado (2.012.325,92) 953.958,32 (336.673,21) (867.398,43) (2.262.439,24)
Caixa Multimercado RV 30 46,50 22,42 51,46 22,16 142,54
TOTAL (2.757.520,07) 3.086.693,94 1.467.282,25 (625.888,20) 1.170.567,92
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SM'CMWOR.A RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

DE INVESTIMENTOS

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

MES CARTEIRA META (o] IMA-G % META %CDl % IMA-G
30 - !
= Carteira -0,49
Janeiro (0,03) 1,07 0,73 0,21 3 -4 -14 — CDI 1,07
e IMA Geral 1,26
Fevereiro (0,25) 1,40 0,75 0,74 -18 33 -33 — Meta 0,08
Margo 3,14 2,12 0,92 1,57 148 340 200 20 -
Abril (2,55) 1,44 0,83 0,54 177 -306 -470
Maio (0,08) 0,85 1,03 0,92 -10 -8 -9
Junho (2,52) 1,02 1,01 0,43 246 -248 -582 o
Julho 2,59 (0,20) 1,03 0,47 -1.278 251 550
Agosto 1,20 0,09 1,17 1,40 1.363 103 86
Setembro (0,49) 0,08 1,07 1,26 -630 -46 -39
0,0 v .
Outubro
Novembro
Dezembro
-1,0
TOTAL 0,86 8,13 8,89 7,80 11 10 11 31 2 6 9 13 15 19 21 23 27 29

CARTEIRA x INDICADORES EM 2022 RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE DEZEMBRO/2016

110

= Carteira 53,49
e CDI 44,86
100 ~u IMA Geral 60,56
e Meta 84,48
90
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30
20
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0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-16  jul-17 mar-18 set-18 abr-19 nov-19 jun-20 jan-21 ago-21 mar-22 set-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 1,09  1400% 9,11 112% - - 0,00 - 0,00 - 2.154,49 - 0,00 -
NTN-B 15/05/2025 (Compra em 31/05/2022 Tx 5.7500)  Sem bench 0,12 151% 1,55 19% - - 0,47 - 0,77 - -152,86 - 0,12 -
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 16/02/2022 Tx 5.5800)  Sem bench 0,10 133% 7,11 87% - - 0,47 s 0,77 s -154,97 S 0,12 -
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 18/05/2022 Tx 5.6100)  Sem bench 0,11 136% 1,96 24% - - 0,47 - 0,77 - -154,66 - 0,12 -
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 12/08/2022 Tx 5.9700)  Sem bench 0,14 173% 0,22 3% - - 0,47 s 0,77 s -150,02 s 0,11 -
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/04/2022 Tx 5.6700)  Sem bench 0,11 143% 3,67 45% - - 0,47 - 0,77 - -153,92 - -0,12 -
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 14/06/2022 Tx 5.8800)  Sem bench 0,13 164% 1,21 15% - - 0,47 - 0,77 5 -151,30 S 0,11 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/01/2022 Tx 5.4550)  Sem bench 0,09 121% 8,50 105% - - 0,47 - 0,77 - -156,63 - -0,12 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/01/2022 Tx 5.4000)  Sem bench 0,09 115% 8,01 99% - - 0,47 - 0,77 5 -157,42 S 0,12 -
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 12/07/2022 Tx 6.2552) Sem bench 0,16 202% 0,25 3% - - 0,47 - 0,77 - -146,52 - -0,11 -

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 1,09 1398% 9,08 112% 11,18 87% 0,03 0,14 0,06 0,23 45,03 21,27 0,00 0,00
BB FIC Previdencirio Titulos PUblicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,09  1389% 8,39 103% 9,57 75% 0,26 0,72 0,43 1,19 7,49 -8,48 0,00 -0,88
BB Previdenciério Titulos Publicos IMA-B IMA-B 1,45  1856% 5,92 73% 6,95 54% 4,87 5,46 8,02 8,98 6,19 -4,12 -0,87 -4,14
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IIl IPCA + 6% 0,48 619% 7,72 95% 9,75 76% 2,92 2,01 4,81 3,31 -12,93 -2,62 0,42 -1,46
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | IMA-B 0,48 620% 6,13 75% 8,29 65% 2,94 5,12 4,83 8,43 412,82 9,37 0,43 3,96
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 1,50  1915% 6,09 75% 715 56% 4,96 5,49 8,17 9,03 6,72 -3,89 -0,88 -4,12
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,43 546% 7,04 87% 9,15 71% 2,56 2,67 4,21 4,40 -15,82 3,31 0,48 2,29
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,09 1392% 8,39 103% 9,57 75% 0,26 0,72 0,43 1,19 8,19 -8,51 0,00 -0,87
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ 1,54  1967% 5,99 74% 6,90 54% 4,93 5,37 8,11 8,84 10,28 -4,06 0,78 -4,82
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IMA Geral 1,24 1588% 8,29 102% 9,44 74% 1,59 1,69 2,62 2,78 10,77 -4,12 0,14 -1,15
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 1,52 1947% 6,08 75% 712 56% 5,06 5,57 8,33 9,16 6,94 3,86 -0,90 -4,11
Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa CDI 1,19 1524% 9,83 121% 12,89 101% 0,73 0,91 1,20 1,50 14,66 14,08 -0,05 -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 0,13 -168% 3,58 44% -3,03 -24% 22,28 20,13 36,64 33,11 -5,51 3,48 -5,74 21,82
Caixa FIA Consumo Ibovespa 1,29 -1647% -14,48 -178% -28,75 -224% 23,39 26,01 38,45 42,76 -11,25 9,79 -6,96 -38,57
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa -0,69 -887% 2,56 31% -8,05 -63% 20,18 20,29 33,18 33,37 714 -5,10 -5,30 -19,94
Préprio Capital FIA Ibovespa 1,97 2518% 2,10 26% 9,02 -70% 28,00 25,51 46,08 41,96 2,79 -3,94 -5,98 23,35

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 523 -6691% 27,77 -342% 20,93 -163% 21,87 19,81 35,92 32,57 20,13 -10,16 6,72 29,76
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | Ibovespa 2,25 -2884% 21,11 -260% -28,37 -221% 17,79 25,72 29,25 42,27 -11,59 9,81 -5,82 -39,31
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SM|

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Caixa Multimercado RV 30

INDICADORES

Carteira
IPCA
INPC

CDI
IRF-M
IRF-M 1
IRF-M 1+
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+
IMA Geral
IDKA 2A
IDKA 20A
IGCT
IBrX 50

Ibovespa

META ATUARIAL - INPC + 4,90% A.A.

S&o apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.

Relatério IPESI - Itapoa

- SETEMBRO - 2022

BENCH RENT. %

SP 500 -8,62
col 1,48
RENT. %

-0,49

-0,29

-0,32

1,07

1,40

1,11

1,58

1,48

0,42

2,39

1,26

0,62

5,00

-0,18

0,48

0,47

0,08

% META

-11034%
1889%
% META
-630%
-371%
-409%
1371%
1785%
1423%
2020%
1892%
541%
3064%
1618%
798%
6395%
-230%
616%
600%

RENT. %
-19,76
10,32
RENT. %

0,86
4,09
4,32
8,89
6,96
8,59
6,25
6,12
7,07
5,10
7,80
6,94
3,97
4,26
5,31
4,97

8,13

RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

% META
-243%
127%

% META
11%
50%
53%
109%
86%
106%
77%
75%
87%
63%
96%
85%
49%
52%
65%
61%

RENT. %
-9,27
10,21

RENT. %

0,21
717
7,19
10,90
8,01
9,81
7,24
7,25
9,25
519
9,24
8,91
0,98
-2,21
0,58
-0,85

12,82

% META
-72%
80%

% META
2%

56%
56%
85%
62%
77%
56%
57%
72%
41%
72%
70%

8%

-17%
5%

-7%

MES %
23,52
6,34
MES %

5,39

0,00
3,20
0,26
5,03
5,04
2,61
7,55
2,33
3,21
12,46
22,95
23,26
22,96

12M %
21,86
573
12M %

6,37

0,14
3,71
0,72
5,38
5,46
2,69
8,79
2,58
2,96
14,49
20,29
20,67
19,86

MES %

38,58
10,43

MES %

8,86

5,26
0,43
8,27
8,30
4,29
12,43
3,84
5,29
20,53
37,75
38,27
37,78

12M %
35,95
9,43
12M %

10,48

6,10
1,19
8,85
8,98
4,43
14,45
4,24
4,87
23,84
3338
33,99
32,67

MES %
-32,32

3,40
MES %

-21,73

7,66
11,49
7,69
6,19
-18,62
13,27
6,26
-10,35
23,54
-3,38
1,17
-1,25

12M %
-5,38
-0,39
12M %

-9,76

-4,69
-8,69
-4,10
-4,17
-3,75
-4,01
-4,06
-4,00
-4,11
-3,79
-2,84
-3,48

MES %
12,27

-1,36
MES %

-2,78

-0,44

0,00
-0,77
-0,87
-0,48
-1,39
-0,30
-0,48
2,24
-5,86
-5,56
-5,62

12M %
-20,32

-3,75
12M %

-5,95

-3,66
-0,86
-4,78
-4,10
-2,28
-6,25
-2,19
-2,54

-13,84

-21,74

-21,87

-20,93



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 6,3693% 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 3,71% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,46% 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 10,4766%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 6,10%, e o IMA-B
de 8,98%.

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 5,9492%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 3,66% e 4,10%, respectivamente.
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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 26,8515% 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 0,4041%
e -0,4041% 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
9,7567% 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 0,1458% 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
5,3859
8,8577
-2,7766

20,7161
0,3393
21,7314
-0,3559

-0,0700

3 MESES
51712
8,5085

-5,6462
22,5170
0,3268
0,1888
0,0027

-0,0281

12 MESES
6,3693

10,4766
-5,9492
26,8515

0,4041
-9,7567
-0,1458

-0,0302

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O gréfico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.

15 =

10 —

5 ]

@ Carteira @ CDI
RISCO

IMA Geral @ IMA-B @ IRF-M
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Meta
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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, 0,000 388 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 :00% 43, -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 0,00% -17,90  -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% -25,98 -0,00%
consiste na elabora¢do de um cenario de estresse em que sdo com 55,65% de participagdo. Dado o cenario de estresse, ha- Caréncia Pré 0.00% 0.00 0.00%
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen- veria uma perda de R$106.414,49 nos ativos atrelados a este i ' '
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do indice. IMA-B 55,65% -106.414,49 -0,09%
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen- No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B 0.03% 874,08 0.00%

. - , 0} - , -0, 0}
tado na tabela “Stress Test” ao lado. R$4.013.863,80, equivalente a uma queda de 3,25% no pa-

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- trimonio investido. IMA-B 5 5,36% -82.325,62 -0,07%
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 50.27% -23.21480  -0,02%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 0,75% -13.384,67 -0,01%
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 23,01% -792.078,47 -0,64%
o .
Carteira IMA-B IRF-M 8,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 15,57% 6.950,42 0,01%
Multimercado 7,44% -799.028,90 -0,65%
OUTROS RF 0,00% 0,00 0,00%
6,0 RENDA VARIAVEL 20,59% -3.101.942,29 -2,51%
Ibov., IBrX e IBrX-50 9,62% -1.428.251,44  -1,16%
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 3,28% -578.600,34 -0,47%
Outros RV 7,69% -1.095.090,50  -0,89%
20 TOTAL 100,00% -4.013.863,80 -3,25%

out-21 nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22
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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+1
D+1

D+23
D+1

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+3
D+3

D+25
D+3

Liquidez
D+6
D+3

Liquidez
D+1
D+3

Considerando o patriménio total do Instituto, seu prazo de resgate estd dividido da seguinte maneira: 50,39% até 90 dias; 49,61% 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:ee MOVIMENTAGOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
06/09/2022 190.910,00 Aplicacdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 05/09/2022 77.500,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
09/09/2022 1.218.160,00 Aplicacao Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 09/09/2022 17.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
12/09/2022 86.494,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 16/09/2022 3.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
21/09/2022 47.000,00 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 23/09/2022 3.500,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
26/09/2022 3.500,00 Pagamento BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
29/09/2022 510.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicag¢des 1.542.564,00 1,0 4
Resgates 614.500,00 063
Saldo 928.064,00 0,25
. - . . . - 0,05 - - - . . . - (0,09)
0,0
v wn [e) o
+ + g © -6 lé E 8 -r'é =
- - n n © S 5 g E "cf; o ﬁ
s s s @ 2 2 s o < v 3 S = < 5 g
L ! L @ < a) £ = .
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 1.438.582.167.376,27 000 Vv
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40  Sim 501.569.248.239,81 000 v BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 28,07%
Itati Unibanco 60.701.190/0001-04  Sim 842.445.597.204,85 000 Vv
Préprio Capital 13.993.865/0001-48  Nao 77.692.207,21 350 vV

Obs.: Patriménio em 08/2022, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40

19,10%

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 2,20%

0,85%

Itad Unibanco - 60.701.190/0001-04

BB Gestao DTVM - 30.822.936/0001-69 28,07%

Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 19,10%

Daycoval Banco - 62.232.889/0001-90 2,20%

0,85%

Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04
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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 11.894.605.297,71 14,71 0,15 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 6.071.749.354,31 0,00 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 5.858.339.074,80 0,00 0,00 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 178.762.226,88 0,07 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 462.016.175,66 0,42 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 3.871.147.074,69 0,02 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 8.885.835.879,64 5,36 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 5.416.816.231,94 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 1.672.261.160,69 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 5.850.800.339,33 0,75 0,02 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 1.761.108.354,50 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 1.266.201.042,12 0,85 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 8,1 882.000.687,94 7,09 0,99 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
Caixa FIA Consumo 10.577.512/0001-79 8, | 169.684.917,87 3,28 2,39 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa FIC FIA Multigestor 30.068.224/0001-04 8,1 678.381.558,66 1,82 0,33 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Proéprio Capital FIA 10.756.685/0001-54 8,1 78.997.598,26 2,20 3,44 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 9,1 130.789.149,16 0,60 0,57 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB FIA Tecnologia BDR Nivel | 01.578.474/0001-88 9, 1l 465.470.710,98 5,60 1,49 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
FUNDOS MULTIMERCADO
Caixa Bolsa Americana Multimercado 30.036.235/0001-02 10, | 1.721.873.439,88 7,44 0,53 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Caixa Multimercado RV 30 03.737.188/0001-43 10,1 839.545.439,04 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$

69.657.105,01
61.478.434,23
8.178.670,78

19.223.837,88
19.223.837,88

88.880.942,89

17.770.385,61

17.770.385,61

740.418,24
6.917.120,65

7.657.538,89

9.191.268,63

9.191.268,63

26.961.654,24

123.500.136,02

% CARTEIRA
56,40
49,78

6,62
0,00
0,00
15,57
15,57
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
71,97
14,39
0,00
14,39
0,00
0,60
5,60
6,20
744
0,00
0,00
7.44
0,00
0,00

21,83

% 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 setembro foi positivo para os mercados brasileiros, embora com grande
volatilidade advinda principalmente do cenario externo, que se mostrou contur-
bado no periodo. Na Europa, o més trouxe um agravamento da crise energética,
que deteriorou consideravelmente as perspectivas para a economia local. Em
outras economias centrais, a inflagdo continuou a ser um forte ponto de preocu-
pacdo, enquanto na China o crescimento econdmico seguiu sendo destaque.

A crise energética na Europa atingiu principalmente a zona do euro, mas o Reino
Unido também sofreu com seus efeitos ao longo de setembro. Na regido conti-
nental, a Unido Europeia foi duramente atingida no inicio do més, apds a Russia
interromper por tempo indeterminado o fluxo de gas natural para os membros
do bloco pelo Nord Stream 1, intensificando a escassez do insumo. O aumento de
tens@es no leste europeu, apos o presidente da Russia anunciar uma mobilizagao
militar parcial da populagao, contribuiu para deteriorar ainda mais as perspecti-
vas, eliminando qualquer esperanca de que o fluxo pudesse ser retomado, ainda
que parcialmente, no curto prazo. Com a reducdo da oferta de gas natural, diver-
sos paises do continente comegaram a aplicar medidas para reduzir o consumo
de energia, muitas com impacto negativo sobre a atividade econdmica local.

Ao fim do més, o governo do Reino Unido anunciou um pacote de subsidios e
cortes de impostos, com objetivo de impulsionar a economia local. As medidas
anunciadas teriam um custo estimado aos cofres publicos de 45 bilhges de libras
em 2022 e 150 bilhdes de libras ao longo dos 2 anos seguintes, o que levou os
mercados a precificarem uma forte deterioracao fiscal para o governo local. Isso
desestabilizou consideravelmente os mercados britanicos, fazendo com que o
Bank of England (BoE), autoridade monetaria da regido, anunciasse dias depois
um programa temporario de compra de titulos, com objetivo de levar estabilidade
novamente aos ativos locais. Ainda assim, o més se encerrou com 0s mercados
preocupados com a saude fiscal britanica, o que manteve os ativos da regido em
baixa.

Os indicadores divulgados em setembro demonstraram as dificuldades que as
economias da zona do euro e Reino Unido estavam enfrentando nos meses ante-
riores. A producdo industrial da zona do euro havia caido 2,3% em julho frente a
junho, enquanto as vendas no varejo cresceram 0,3%. Ja no Reino Unido, a produ-
¢ao industrial retraiu 0,3% na mesma base de comparac¢ao, enquanto as vendas
no varejo cairam 1,6% em agosto frente a julho. A inflacdo elevada e a perspec-
tiva de apertos monetarios mais fortes nessas economias, levaram os mercados a
esperarem desempenhos negativos para os meses seguintes, havendo aumento
nas expectativas de que a Europa entre em recessdo nos 12 meses seguintes.
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Indo na direcdo contraria, a taxa de desemprego do Reino Unido caiu para 3,6%
em julho, menor patamar desde 1974, resultado que, apesar de positivo, fortale-
ceu as projecdes de apertos monetarios ainda mais severos pelo BoE. Contribuiu
para essa visdo também a taxa de inflacdo divulgada durante o més, com o indice
de Precos ao Consumidor (CPI) crescendo 9,9% em agosto frente a igual periodo
de 2021, mas se mantendo em patamar extraordinariamente alto. Com isso, o
BoE aumentou sua taxa de juros em 0,5 ponto percentual, a 2,25%, na sua reunido
realizada em setembro, decisdo em linha com as expectativas de mercado e que
veio acompanhada de uma comunica¢cdo mais dura com a inflacdo, o que deu
mais forca as projecSes de um maior aperto monetario na regido.

O Banco Central Europeu (BCE) também aumentou sua taxa de juros no més,
levando-a para 1,25% apds uma alta de 0,75 ponto percentual. Assim como no
caso do banco central britanico, a decisao ja era esperada pelo mercado, em meio
a fortes preocupag¢des com a inflagdo no continente europeu. Comunicag¢des do
BCE e de sua presidente, Christine Lagarde, durante o més, reforcaram essa visao
de preocupacdo com a inflagdo local, e corroboraram as proje¢6es de futuros au-
mentos ainda robustos na taxa de juros da regido. Ainda, o CPl da zona do euro
subiu 10% em setembro frente a setembro de 2021, segundo a prévia divulgada
ao fim do més, o que fortaleceu mais essa visao de que a Europa devera ver taxas
de juros ainda maiores nos proximos meses, aumentando 0s riscos de recessdo
no continente.

Nos Estados Unidos, o més de setembro também trouxe um aumento nas suas
taxas de juros. O Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) aumentou a taxa
de juros do pais em 0,75 ponto percentual, passando-a para o intervalo de 3% a
3,25%, decisdo também esperada pelo mercado. Em seu comunicado, o comité
indicou que o ciclo de alta da taxa de juros sera continuado nas préximas reu-
nides, com as proje¢des dos membros da clpula sinalizando que esses aumentos
ocorreriam até 2023. Ainda, foi sinalizado que os juros sé voltariam a cair em
2024, permanecendo em patamar elevado ao longo do préximo ano inteiro, o que
fez parte do mercado revisar suas projecfes para a taxa de juros no médio prazo.
Tanto o CPI do pais quanto o indice de Precos do Consumo das Familias (PCE) for-
taleceram essa mensagem, com o primeiro subindo 8,3% em agosto frente a igual
periodo de 2021, enquanto o segundo cresceu 6,2%, ambos acima das proje¢des
de mercado.

Dados de atividade e mercado de trabalho divulgados no més demonstraram um
aquecimento maior que o esperado para a economia estadunidense. Em julho, fo-
ram criadas 315 mil novas vagas de trabalho, saldo maior do que o esperado pelo
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mercado, que era de 300 mil. )& a producgdo industrial caiu 0,2% em agosto frente
a julho, enquanto as vendas no varejo cresceram 0,3%. As proje¢des para ambas
eram de estabilidade. Em conjunto, esses indicadores demonstraram a for¢a da
economia local, o que também contribuiu para as proje¢des de continuidade no
ritmo do ciclo de alta na taxa de juros local.

Ainda no cenario externo, dados da China surpreenderam positivamente os mer-
cados globais. A atividade da industria subiu 4,2% em agosto frente a igual pe-
riodo de 2021, acima dos 3,8% esperados, enquanto o comeércio cresceu 5,4% na
mesma base de comparacdo, ante as projecdes de alta de 3,5%. Esses resultados
demonstraram os efeitos positivos dos estimulos do governo chinés a sua econo-
mia, indicando uma melhora da atividade local. Dessa forma, eles contribuiram
para aumentar o otimismo com o crescimento da China e com o desempenho de
futuros estimulos, o que melhorou ligeiramente as perspectivas para o Brasil no
médio prazo.

No Brasil, apesar da proximidade das elei¢es gerais, o cendrio fiscal teve mais
peso sobre os mercados locais em setembro. Os relatos de que arrecada¢do do
ICMS pelos estados havia caido 8,4% em agosto, quando comparado com mesmo
més de 2021, devido aos efeitos do corte da aliquota sobre alguns produtos e das
recentes quedas observadas no varejo e na indUstria, levaram a maior preocupa-
¢do com a saude fiscal desses entes federativos. Uma deterioracdo das contas
publicas derivada desse corte ja era esperada, mas a magnitude demonstrou o
potencial de que a saude fiscal dos estados piorasse fortemente. Ainda, o governo
federal anunciou mais um corte no Orcamento do ano, dessa vez de R$ 2,6 bi-
Ihdes, para possibilitar o cumprimento da regra do teto de gastos em 2022, Assim,
durante o més seguiram elevadas as preocupag¢des com a saude das contas publi-
cas brasileiras no médio prazo.

Em uma nota mais positiva, em setembro a Petrobras seguiu com o movimento
de reducao nos precos de seus produtos nas refinarias. A empresa diminuiu em
4,72% o preco do gas de botijdo para as distribuidoras, de R$ 4,23 para R$ 4,03
por quilo. Ainda, ela anunciou uma nova reducdo no prego do diesel as distribui-
doras, passando o valor do litro do combustivel de R$ 5,19 para R$ 4,89, queda de
5,88%. Essas reduc8es acompanharam as recentes quedas nos precos do petréleo
no mercado internacional e seguiram a politica de paridade da empresa. Com o
efeito acumulado desses cortes e dos anteriores, cresceu a expectativa de que
em setembro novamente se registrasse deflacdo, embora de menor magnitude
do que julho e agosto, e que as pressdes inflacionarias de curto e médio prazo
diminuissem marginalmente.
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Dados de atividade divulgados durante o més indicaram certa resiliéncia da eco-
nomia brasileira nos meses anteriores, com desempenho positivo registrado nos
setores de servicos e industria. O indice de Atividade Econémica do Banco Central
(IBC-Br), que tem um forte peso desses setores, apresentou crescimento de 1,17%
em julho frente a junho, muito acima da projecdo do mercado, que era de 0,30%.
O volume de servicos cresceu 1,1% nessa base de comparag¢do, enquanto a pro-
ducdo industrial subiu 0,6%. Por outro lado, as vendas no varejo retrairam 0,8%,
movimento causado principalmente por uma substituicdo no consumo de bens
pelo de servicos. O Produto Interno Bruto (PIB) do segundo trimestre também
teve um forte desempenho, crescendo 1,2% em rela¢do ao trimestre imediata-
mente anterior. Esses resultados demonstraram em parte os efeitos positivos das
medidas do governo de estimulo a economia através de transferéncia direta de
renda a populacdo, que deram certo suporte a atividade, mas, como consequén-
cia, mantiveram a inflagdo mais pressionada no periodo.

As preocupacées com a inflacdo tiveram certo alivio com a divulgac&o do indice Na-
cional de Pregos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15), que caiu 0,37% em setembro,
deflagdo maior do que a esperada, que era de 0,18%. Além de ter ficado abaixo
do esperado, o IPCA-15 registrou desaceleracdo em seus nucleos, e uma deflagcao
no item “Alimentacao e bebidas” que nado era esperada, o que impulsionou esse
otimismo sobre o cenario inflacionario. Os dados de emprego, entretanto, de-
monstraram um aquecimento maior do que o esperado no mercado de trabalho
brasileiro, com a taxa de desemprego caindo para 8,9% em agosto, apds criacdo
liquida de 278.639 postos de trabalho formais, o que voltou a pressionar parcial-
mente as expectativas de inflacdo de curto e médio prazos.

Por fim, em setembro o Comité de Politica Monetaria (Copom) declarou encer-
rado seu ciclo de alta na taxa de juros, mantendo-a em 13,75% em sua reunido,
conforme ja era antecipado pela maior parte do mercado. Em seu comunicado,
0 comité ressaltou que ainda havia certa preocupag¢ao com a inflacao, principal-
mente com os nucleos, que seguiam bastante elevados. Apesar de suas projecdes
para a inflacdo de 2022 e 2023 terem diminuido, devido principalmente as redu-
¢des nos pregos dos combustiveis e ao recente corte do ICMS, ambas continuaram
acima das metas para esses anos, enquanto a projecao para 2024 ficou levemente
abaixo da sua meta de 3,0%. Dessa forma, o Copom afirmou que encerraria seu
ciclo de aperto monetario, mas continuaria vigilante ao longo dos meses seguin-
tes, avaliando se a estratégia de manter a taxa Selic no patamar corrente por um
periodo prolongado seria suficiente para controle da inflacdo. Caso se mostrasse
necessario, o comité deixou aberta a porta para que fosse retomado o ciclo de
aumento dos juros em reunides futuras.




SM| COMENTARIOS DO MES

DE INVESTIMENTOS

Com o cenario externo conturbado, especialmente mais préximo ao final do més,
o0 mercado brasileiro de renda variavel teve um desempenho enfraquecido, em-
bora ainda positivo, no més de setembro. Tanto os ativos de renda fixa quanto
os de renda varidvel foram beneficiados pelo andncio do fim do ciclo de alta nos
juros brasileiros, com o primeiro respondendo de forma mais positiva a esse acon-
tecimento. Assim, o Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira, subiu 0,47% no
més, enquanto os principais indices de renda fixa registraram altas significativas.
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