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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘ %l MENSURAR
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FUNDOS DE RENDA FIXA 72,8% 54.880.585,98 52.011.628,03
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 6,1% 4.589.898,39 4.547.626,90
BB FIC Previdenciario Fluxo 1.3% 967.294,16 V¥ 2.077.401,89
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 11,8% 8.868.094,99 8.800.342,32
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 2,0% 1.501.196,38 -
BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2 12,3% 9.254.176,53 9.183.008,44
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA 17,0% 12.786.966,06 ¥ 13.086.793,40
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 2,9% 2.200.285,77 N 1.992.477,99
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 9,8% 7.362.981,01 7.285.389,62
Itati FIC Global Dindmico Institucional 9,8% 7.349.692,69 A 5.038.587,47
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 19,5% 14.695.850.39 14.614.183.06 M Fundos de Renda Fixa 72,85% Investimentos no Exterior 7,70%
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional 2,4% 1.836.040,03 1.850.645,96 [l Fundos de Renda Variavel 19,45%
BB FIC FIA A¢Bes Agro 2,3% 1.700.000,00 -
BB FIC FIA Quantitativo 0,0% - v 1.859.685,20
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 7.2% 5.397.185,12 5.236.462,40
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 0,6% 469.392,41 455.251,51
Caixa FIC FIA Vinci Expert Valor RPPS 3,4% 2.552.490,67 2.479.030,80
Itadi FIC FIA Momento 30 Il 3,6% 2.700.742,16 2.733.107,19 71,b _ 52,80%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 7,7% 5.798.070,91 5.954.007,31
BB FIC FIA A¢Bes Globais Ativo BDR ETF Nivel | 2,0% 1.516.835,17 1.491.325,16
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | 5,2% 3.935.738,49 4.089.507,31
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE 0,5% 345.497,25 373.174,84 7.2 2005%
FUNDOS MULTIMERCADO 0,0% - 2.322.206,84
Itau FIC Private Multimercado SP500 0,0% - v 2.322.206,84
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 75.334.507,28 74.902.025,24 81 1945%
A\ Entrada de Recursos A Nova Aplicagéo W Saida de Recursos W Resgate Total
9,1 l 7,24%
9,1 0,46%
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS) ‘ }A| MENSURAR
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FUNDOS DE RENDA FIXA 49.137,20 378.220,70 (6.620.051,44) 713.046,23 428.194,41 (5.051.452,90)
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 22.622,28 79.471,76 (7.439.400,15) 27.803,95 42.271,49 (7.267.230,67)
BB FIC Previdenciario Fluxo 16.569,59 23.958,55 36.637,60 18.247,90 24.320,37 119.734,01
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 6.418,06 88.164,39 217.900,54 132.401,23 67.752,67 512.636,89
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 - - - - 1.196,38 1.196,38
BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2 844,56 99.177,09 179.972,76 134.272,82 71.168,09 485.435,32
BB Previdenciério Titulos Plblicos IPCA - - 301.491,82 285.301,58 68.565,79 655.359,19
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 10.569,37 12.983,81 19.748,67 12.699,16 17.738,07 73.739,08
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 47.089,60 55.436,77 63.597,32 65.771,22 77.591,39 309.486,30
Itat FIC Ativo Renda Fixa IMA-B (54.976,26) 19.028,33 - - - (35.947,93)
Itatl FIC Global Dindmico Institucional - - - 36.548,37 57.590,16 94.138,53

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 641.818,72 3.239,59 847.233,23 (933.882,52) 280.856,78 839.265,80
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional 47.197,86 (24.858,84) 91.307,82 (111.003,46) (14.605,93) (11.962,55)

BB FIC FIA AcBes Agro - - - R R N

BB FIC FIA Quantitativo 117.606,11 (6.498,75) 97.437,58 (162.245,38) 79.504,25 125.803,81
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 70.302,57 (19.400,64) 337.772,39 (162.988,37) 160.722,72 386.408,67
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 37.131,68 (3.234,36) 32.189,90 (32.215,87) 14.140,90 48.012,25
Caixa FIC FIA Vinci Expert Valor RPPS 220.688,09 24.640,38 149.118,09 (244.160,82) 73.459,87 223.745,61
Itati FIC FIA Momento 30 Il 148.892,41 32.591,80 139.407,45 (221.268,62) (32.365,03) 67.258,01
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR (628.941,42) (295.010,39) (108.772,49) (368.253,16) (155.936,40) (1.556.913,86)
BB FIC FIA A¢Bes Globais Ativo BDR ETF Nivel | (105.036,29) (53.182,42) 70.570,94 (109.424,41) 25.510,01 (171.562,17)
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | (439.896,19) (215.675,14) (150.927,92) (247.251,55) (153.768,82) (1.207.519,62)
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE (84.008,94) (26.152,83) (28.415,51) (11.577,20) (27.677,59) (177.832,07)
FUNDOS MULTIMERCADO (411.095,79) (160.825,90) 330.060,91 (211.862,91) (68.691,78) (522.415,47)
Itati FIC Private Multimercado SP500 (411.095,79) (160.825,90) 330.060,91 (211.862,91) (68.691,78) (522.415,47)
TOTAL (349.081,29) (74.376,00) (5.551.529,79) (800.952,36) 484.423,01 (6.291.516,43)
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MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
3,0 A .
— Carteira 0,63
Janeiro (0,49) 0,93 0,73 0,21 53 -67 -237 — <Dl 1,03
= |MA Geral 0,92
Fevereiro 0,11) 1,41 0,75 0,74 -8 -15 -15 =~ Meta 0,86
Margo 2,59 2,02 0,92 1,57 128 280 165 20 4
Abril (1,07) 1,46 0,83 0,54 -73 -128 -196
Maio 0,63 0,86 1,03 0,92 73 61 69
unho
) 1,0 A
Julho
Agosto
Setembro
0,0 1 ~—
Outubro \\/
Novembro
Dezembro
-1,0 -
TOTAL 1,53 6,86 4,34 4,04 22 35 38 29 3 5 9 1 13 17 19 23 25 27 31
35 — Carteira 12,66
— (DI 9,27
e |MA Geral 7,95
30 —— Meta 28,71
4,73 2
20
15
10
1,82
5
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral out-20 dez-20 fev-21 abr-21 jun-21 ago-21 out-21 dez-21 fev-22 abr-22 mai-22
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RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdencirio Titulos Publicos IDKA 2

BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Itat FIC Global Dinamico Institucional

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
BB FIC FIA A¢bes Agro

Caixa FIC FIA AgGes Livre

Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS

Caixa FIC FIA Vinci Expert Valor RPPS

Itatl FIC FIA Momento 30 Il

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

BB FIC FIA A¢bes Globais Ativo BDR ETF Nivel |
BB FIC FIA ESG BDR Nivel |
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

INDICADORES

Carteira
IPCA
INPC

CDI
IRF-M
IRF-M 1
IRF-M 1+
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+
IMA Geral
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BENCH

IMA Geral
CDI
IMA-B 5
IRF-M 1
IDKA IPCA 2A
IPCA + 6%
CDI
IMA Geral
IMA Geral

BENCH

Sem bench
Ibovespa
Sem bench
IDIV
Ibovespa
Ibovespa

BENCH

Ibovespa
Ibovespa

Ibovespa

RENT. %

0,93
0,95
0,77
0,92
0,77
0,51
0,89
1,07
1,10

RENT. %

-0,79
311
3,07
311
2,96

1,18

RENT. %

1,71
-3,76
-7,42

RENT. %

0,63

0,47

0,45

1,03

0,58

0,95

0,39

0,96

0,78

1,16

0,92

% META

108%
110%
89%
107%
90%
59%
103%
123%
127%

% META
-91%
359%
355%
359%
343%
-137%
% META

198%
-435%
-858%

% META

73%
54%
52%
119%
67%
110%
45%
112%
90%
134%
106%

RENT. %
3,82
3,90
6,14
3,90
6,17
6,78
3,68
4,35
4,92

RENT. %

-0,65
6,66
7,71

11,39
9,61
2,55

RENT. %
-8,57

27,38
-33,98

RENT. %
1,53
4,78
4,96
4,34
1,82
4,02
0,65
4,73
6,25
3,17
4,04

% META
56%
57%
89%
57%
90%
99%
54%
63%
72%

% META
-9%
97%

112%
166%
140%
37%

% META
-125%
-399%
-496%

% META
22%
70%
72%
63%
26%
59%

9%
69%
91%
46%
59%

RENT. %
4,84
6,73
9,18
6,14
9,45
9,67
6,44
3,49

10,36

RENT. %

-19,57
1,45
-5,96
-5,63
-12,42
-23,48
RENT. %
=29
-13,19
-28,31
RENT. %
1,35
11,73
11,90
7,89
1,60
6,43
-0,89
4,59
9,55
-0,25
5,26

% META
27%
38%
51%
34%
53%
54%
36%
20%
58%

% META

-109%
8%
-33%
-31%
-69%
-131%

% META
7%
-74%

-158%
% META
8%
66%
67%
44%
9%
36%
-5%
26%
53%
1%
29%

MES %
1,62
0,03
2,09
0,41
2,34
2,26
0,02
2,57
0,85

MES %

17,66
17,32
17,99
18,07
19,07
21,88
MES %
26,74
22,36
19,74

MES %

5,69

0,02
3,10
0,42
4,50
4,47
2,14
7,46
2,03

12M %
2,18
018
2,67
0,74
2,58
2,31
0,16
2,06
0,80
12M %

16,18
16,42
19,43
17,89
19,51
23,29
12M %

17,35
19,09
18,39

12M %

573

0,17
3,56
0,74
5,08
5,46
2,64
8,76
2,56

MES %
2,66
0,04
3,43
0,67
3,85
3,72
0,04
4,23
1,41

MES %

29,03
28,50
29,60
29,73
31,39
35,96

MES %

43,99
36,72
32,41

MES %

9,36

511
0,69
7,39
7,36
3,51
12,27
3,34

_—

12M %
3,59
0,29
4,38
1,22
4,25
3,80
0,26
3,39
1,32
12M %

26,61
27,00
31,96
29,43
32,09
38,29
12M %
28,54
31,39
30,23
12M %

9,42

5,86
1,21
8,36
8,98
435
14,41
4,22

MES %
2,39
-47,43
7,42
7,75
-5,98
412,51
-264,67
2,28
11,59
MES %
11,44
2,70
0,80
0,99
1,24
-10,89
MES %
-1,90
-22,98
-29,71
MES %
-4,82

-10,27
-13,81
-10,06
-0,92
-8,28
1,46
-4,00

investimentos

12M %
7,28
-24,51
372
-10,59
4,45
5,54
-37,72
-11,80
20,83
12M %

-10,35
1,26
-3,67
-3,89
-5,86
27,10

12M %
-2,51
-6,33

-13,31
12M %

-6,35

-10,48
-11,57
-10,34
-3,78
3,72
-5,79
-6,20

MES %
-0,19
0,00
-0,51
0,03
-0,65
-0,81
0,00
0,52
-0,03
MES %
-5,86
-5,64
5,32
-5,25
-5,79
7,97
MES %
-8,13
9,90
-10,31
MES %
2,33

-0,60
-0,03
-0,90
-0,70
-0,52
-1,26
-0,28

§ MENSURAR

12M %
-2,40
0,00
2,32
-0,88
-2,26
-2,05
0,00
-3,46
-0,15
12M %
-25,95
-14,80
-20,89
-20,95
-25,54
0,00
12M %
-15,50
-31,87
-39,02
12M %

-3,86

-4,69
-0,86
-6,84
-6,37
-2,28
-11,06
-2,87



RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS ‘ ’Al MENSURAR

investimentos

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
IDKA 2A 0,85 99% 6,35 93% 9,24 52% 2,42 2,84 3,97 4,67 -5,22 2,93 -0,59 -2,54
IDKA 20A 1,21 140% 0,35 5% -10,01 -56% 12,44 14,29 20,47 23,51 1,41 -7,97 -2,34 -18,89
IGCT 3,06 354% 6,22 91% -12,81 -72% 19,90 19,75 32,77 32,47 7,85 -6,52 -6,54 -23,55
IBrX 50 3,30 382% 6,74 98% -11,91 -67% 20,32 20,16 33,45 33,16 8,53 -6,12 -6,35 -23,43
Ibovespa 3,22 373% 6,23 91% -11,78 -66% 19,76 19,59 32,53 32,21 8,46 -6,39 -6,19 -22,94

META ATUARIAL - IPCA + 4,81% A.A. 0,86 6,86 17,88

Sdo apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
A rentabilidade do fundo Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS ndo considera o pagamento de dividendos.
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ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

Introducdo

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 5,7282% 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 3,56% 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 9,4224%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,86%, 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 desvaloriza¢cdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 3,8639%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 4,69% e 6,37%, respectivamente.

Relatério SISPREV-TO - MAIO - 2022

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 24,7404% 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 0,3611%
e -0,3611% 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
6,3466% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no cdlculo 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 0,0926% 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

_—
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MEDIDA NO MES 3 MESES 12 MESES
Volatilidade Anualizada 5,6894 6,3221 57282
VaR (95%) 9,3600 10,4012 9,4224
Draw-Down -2,3305 -3,1655 -3,8639
Beta 26,2453 28,0825 24,7404
Tracking Error 0,3584 0,3974 0,3611
Sharpe -4,8194 -2,4300 -6,3466
Treynor -0,0658 -0,0345 -0,0926
Alfa de Jensen -0,0449 0,0076 -0,0066

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

repres

entam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.

20 —

15 —

10 -

5 ®

0 1 1 1
0 2 4 6

@ Carteira @ CDI @ IMA Geral ¢ IMA-B © IRF-M @ Meta
RISCO



ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

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.

= Carteira IMA-B IRF-M

A

/

jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21
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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 28,75% de participa¢do. Dado o cenario de estresse, ha-
veria uma perda de R$253.436,27 nos ativos atrelados a este
indice.

No cenario como um todo, o Instituto perderia
R$2.122.022,29, equivalente a uma queda de 2,82% 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

4,0

2,0

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

1,99%
0,00%
1,99%
0,00%
0,00%

28,75%
0,00%
11,77%
0,00%
16,97%

25,62%

12,28%
12,28%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
4,20%
0,00%
4,20%
0,00%
0,00%

27,15%

24,09%
0,00%
0,62%
2,44%
0,00%
0,00%

100,00%
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RESULTADOS DO CENARIO

-7.787,34
0,00
-7.787,34
0,00

0,00
-253.436,27
0,00
-113.047,02
0,00
-140.389,25
-165.918,82
-115.932,53

-115.932,53
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
1.631,63
0,00
1.631,63
0,00

0,00
-1.580.578,96

-1.424.974,50
0,00
-31.021,32
-124.583,14
0,00

0,00
-2.122.022,29

-0,01%
0,00%
-0,01%
0,00%
0,00%
-0,34%
0,00%
-0,15%
0,00%
-0,19%
-0,22%
-0,15%
-0,15%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-2,10%
-1,89%
0,00%
-0,04%
-0,17%
0,00%
0,00%
-2,82%



LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciério Titulos PUblicos IDKA 2

BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Itat FIC Global Dinamico Institucional
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
BB FIC FIA A¢Bes Agro
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Caixa FIC FIA Vinci Expert Valor RPPS
Itati FIC FIA Momento 30 I
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
BB FIC FIA A¢des Globais Ativo BDR ETF Nivel |
BB FIC FIA ESG BDR Nivel |
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

35.292.588/0001-89
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
13.322.205/0001-35
15.486.093/0001-83
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
32.972.942/0001-28

34.791.108/0001-61
40.054.357/0001-77
30.068.169/0001-44
15.154.441/0001-15
14.507.699/0001-95
42.318.981/0001-60

39.255.695/0001-98
22.632.237/0001-28
39.528.038/0001-77

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral

Qualificado

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

Conversao

D+27
D+0
D+13
D+30
D+21
D+21

Conversao
D+0
D+1
D+7

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

Liquidez

D+29
D+2
D+15
D+32
D+23
D+23

Liquidez
D+2
D+4

D+12

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 82,40% até 90 dias; 17,60% superior a 180 dias.

Relatério SISPREV-TO - MAIO - 2022

_—

Taxa Adm
0,30
1,00
0,20
0,10
0,20
0,15
0,80
0,40
0,50

Taxa Adm
2,00
1,00
2,00
1,72
1,72
2,50

Taxa Adm
0,00
1,00
1,00
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Caréncia Taxa Performance
Né&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha Né&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
16/05/2023 N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha 20% exc CDI
Caréncia Taxa Performance
N&o ha 20% exc SMLL
N&o ha 20% exc Ibov
N&o ha N&o ha
1800 dias N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha 20% exc Ibov
Caréncia Taxa Performance
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
N&o ha N&o ha
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
02/05/2022 2.272,60 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 02/05/2022 6.344,07 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
05/05/2022 52.689,25 Aplicacao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 04/05/2022 288.470,49 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
06/05/2022 11.561,39 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 06/05/2022 5.200,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
10/05/2022 51.408,30 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 09/05/2022 243.822,40 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
11/05/2022 922,04 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 12/05/2022 4.499,11 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
12/05/2022 316,74 Aplicagao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 16/05/2022 368.393,13 Resgate BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA
13/05/2022 435,16 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 16/05/2022 51.623,06 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
16/05/2022 368.393,13 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 19/05/2022 6.372,19 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
17/05/2022 301.627,82 Aplicagao BB FIC Previdenciario Fluxo 23/05/2022 1.009,56 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
20/05/2022 871.903,92 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 24/05/2022 7.971,84 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
20/05/2022 1.006.772,79 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 25/05/2022 1.939.189,45 Rg. Total BB FIC FIA Quantitativo
24/05/2022 441.938,40 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 25/05/2022 1.500.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
25/05/2022 1.500.000,00 Aplicagao BB FIC Previdenciario Fluxo 25/05/2022 900,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
27/05/2022 1.500.000,00 Aplicagdo BB FIC Previdencirio Titulos Publicos IRF-M 1 25/05/2022 2.253.515,06 Rg. Total Itati FIC Private Multimercado SP500
27/05/2022 2.000.000,00 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 26/05/2022 1.800,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
27/05/2022 2.253.515,06 Aplicagao Itat FIC Global Dinamico Institucional 27/05/2022 3.855.570,97 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
30/05/2022 2.422.088,41 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 27/05/2022 40.962,59 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
31/05/2022 1.700.000,00 Aplicagdo BB FIC FIA A¢bes Agro 30/05/2022 2.257.287,13 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
31/05/2022 1.700.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
31/05/2022 4.854,93 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicacdes 14.485.845,01 50 -
Resgates 14.537.785,98
2,25
Saldo 51.940,97 1,50
- - - - - 0,37) - - - - - (0,94) (2,25) R (0,24)
0,0
* 5 % ® g g '; 2 g %
= - n o S o l 3 £ ko] o "
: 0z $ & 3 &% ¢ ¢ 5 8 3 € 3 == £ £ .
50 o =2 3 = = = 8 s =} T £ 5 S i 3 3 z
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PATRIMONIO DOS GESTORES DE RECURSOS INVESTIMENTOS POR GESTOR DE RECURSOS

GESTOR CNPJ ART.21 PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
AZ Quest 04.506.394/0001-05  N&o 16.528.765.535,65 001 v
BB Gestso DTVM 30.822.936/0001-69  Sim 1.541.513.142.178,80 000 W BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 59,89%
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40  Sim 463.989.909.734,25 000 Vv
Itati Unibanco 60.701.190/0001-04  Sim 799.878.180.076,80 000 Vv

Obs.: Patriménio em 04/2022, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.

L i o o o Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 24,33%
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 institui¢do

atende ao disposto no inciso | do paragrafo 2°, sendo necessario que ou o gestor ou o administrador do fundo respeite a regra.

Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 13,34%

AZ Quest - 04.506.394/0001-05 || 2.449%

INVESTIMENTOS POR ADMINISTRADOR DE RECURSOS

- o
Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 I 24,33%
Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 I 13,34%

BEM DTVM - 00.066.670/0001-00 2,44%

BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A P1 2022

FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Titulos Piblicos IDKA 2
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Global Dinamico Institucional
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
BB FIC FIA AcBes Agro
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Caixa FIC FIA Vinci Expert Valor RPPS
Itat FIC FIA Momento 30 11
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
BB FIC FIA A¢Ges Globais Ativo BDR ETF Nivel |
BB FIC FIA ESG BDR Nivel |
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

35.292.588/0001-89
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
13.322.205/0001-35
15.486.093/0001-83
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
32.972.942/0001-28

34.791.108/0001-61
40.054.357/0001-77
30.068.169/0001-44
15.154.441/0001-15
14.507.699/0001-95
42.318.981/0001-60

39.255.695/0001-98
22.632.237/0001-28
39.528.038/0001-77

7.1, a
7,11, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, a
7,1,b
7.1, a

8, I
8,1
8, |
8,1
8, |
8,1

9, 1l
9,1
9,1l

3.819.723.058,42
3.434.226.740,01
6.992.058.203,56
5.107.140.425,93
9.450.283.491,65
2.293.984.372,74

764.814.820,33
7.455.971.013,11
2.454.828.946,27

523.399.144,07
453.320.504,62
479.743.885,81
982.155.022,61
725.030.152,57
287.575.522,63

598.363.506,21
806.752.698,51
99.475.976,85

6,09
1,28
11,77
1,99
12,28
16,97
2,92
9,77
9,76

2,44
2,26
7,16
0,62
339
3,59

2,01
522
0,46

0,12
0,03
0,13
0,03
0,10
0,56
0,29
0,10
0,30

0,35
0,38
1,13
0,05
0,35
0,94

0,25
0,49
0,35

_—

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
30.822.936/0001-69
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
60.701.190/0001-04

04.506.394/0001-05
30.822.936/0001-69
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
30.822.936/0001-69
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
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04

00.066.670/0001-00
30.822.936/0001-69
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
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
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<

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 institui¢do caso ela ndo atenda.
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ENQUADRAMENTO SALDO EM R$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUGAO % LIMITE PI 2022 O SISPREV-TO comprovou adogdo de melhores praticas de gestdo previdenciaria a Secretaria de Pre-
vidéncia, ao NIVEL Il de aderéncia na forma por ela estabelecidos.

7,1 39.773.414,97 52,80 1000 V 1000 V
7,1, a - 0,00 1000 1000 V
7.1b STEAETY S 1000 v 1000 v +/ Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN 4.963/2021.
7,1, ¢ - 0,00 1000 1000 + Enquadrada em relagdo a Politica de Investimento vigente.
7,1 - 0,00 50 100
7,1 15.107.171,01 20,05 700 700
7,11, a 15.107.171,01 20,05 700 700
7,1, b - 0,00 700 700
7, IV - 0,00 200 200
7V - 0,00 250 v 100
7,V,a - 0,00 100 100
7,V,b - 0,00 100 V 100 V
7,V, ¢ - 0,00 100 100
ART. 7 54.880.585,98 72,85 1000 V 1000
8, | 14.655.850,39 19,45 40,0 40,0
8l - 0,00 40,0 40,0
ART. 8 14.655.850,39 19,45 40,0 V 400 V
9,1 - 0,00 100 V 100 V
9,1l 345.497,25 0,46 100 100
9,11l 5.452.573,66 7,24 100 100
ART.9 5.798.070,91 7,70 100 100
10,1 - 0,00 100 100 V
10, Il - 0,00 50 50
10, 11l - 0,00 50 50
ART. 10 - 0,00 150 150
ART. 11 - 0,00 100 50
ART. 12 - 0,00 100 100 V
ART. 8, 10E 11 14.655.850,39 19,45 400 V 400 VV
PATRIMONIO INVESTIDO 75.334.507,28

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.
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Maio foi mais um més agitado para os mercados globais e domésticos. A inflagdo
continuou a ser o principal ponto de preocupagao, com indices de precos apon-
tando para um cenario de inflacdo ainda acelerada e eventos como a guerra na
Ucrania e os fechamentos realizados na China mantendo pressionados os niveis
de precos ao redor do mundo. Bancos centrais que se reuniram durante o més se-
guiram com seus apertos monetarios, incluindo o brasileiro. Aqui no Brasil, além
das preocupag¢des comuns ao cenario externo, pesou também em maio o cenario
fiscal, com as discussdes de medidas com potencial de deteriorar a situacdo das
contas publicas.

A covid-19, embora ndo seja mais um fator de forte preocupacdo na maior parte
do mundo, continuou afetando bastante a China, que manteve ao longo do més
sua politica de tolerancia zero com a doenga. Isso fez com que o governo pro-
longasse os fechamentos em diversas regides, como Pequim e Xangai, as duas
maiores cidades do pais. Dessa forma, as medidas continuaram gerando diversos
problemas nas cadeias de producdo globais, o que enfraqueceu a atividade econ6-
mica e seguiu pressionando a inflagdo ao redor do mundo. Mais préximo do final
do més, em meio a uma reducdo no numero de infec¢cBes e mortes, as restri¢des
comecaram a ser relaxadas, o que contribuiu para uma melhora nas perspectivas
futuras para as economias local e global.

Dados de atividade demonstraram o efeito adverso que esses fechamentos ja
tiveram sobre a economia chinesa. As vendas no varejo da China haviam caido
11,1% em abril frente ao mesmo més de 2021, resultado pior do que a queda espe-
rada de 6,1%. A producdo industrial do pais também ficou aquém das expectativas
no més, com queda de 2,9% na mesma base de comparacao, ante expectativa de
alta de 0,4%. Ainda, a taxa de desemprego subiu para 6,7% naquele periodo, fi-
cando praticamente em linha com as expectativas. Como muitos dos fechamentos
haviam se iniciado no més de abril, esses resultados contribuiram para um pessi-
mismo maior em relacdo ao desempenho da economia da China em maio.

Na Europa, a guerra na Ucrania continuou a afetar significativamente o cenario
local. A Unido Europeia anunciou novas san¢des a Russia, afetando alguns ban-
cos e emissoras de televisdo russos que operavam dentro do bloco. Ao final do
més, os membros do grupo conseguiram chegar a um acordo para estabelecer
um embargo parcial ao petréleo da Russia, 0 que aumentou as preocupacdes com
a inflacdo no continente europeu. Foi proposta a proibicdo de toda a importagdo
de petroleo e derivados da Russia, com excecdo ao oleoduto de Druzhba, que
abastece a Hungria e paises vizinhos. No entanto, a medida foi apenas posta em
pauta, ndo sendo votada pelos paises-membro antes do término do més.
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Ainda, durante o més, a Finlandia e a Suécia declararam interesse em ingressar
na Organiza¢do do Tratado do Atlantico Norte (Otan), movimento que aumentou
as tensdes geopoliticas na Europa. Ambos os paises tinham um histérico de neu-
tralidade militar, mas reconsideraram suas posi¢des apds a invasdo da RUssia a
Ucrania. O governo russo ameacou medidas retaliatérias caso essa adesao ocor-
resse, sem especificar quais seriam. O més terminou com o processo ainda em
curso, de forma que as tensdes permaneceram elevadas durante o periodo.

Indicadores da zona do euro também demonstraram 0s prejuizos que a guerra
ja havia causado a atividade econdmica da regido nos meses anteriores. A produ-
¢do industrial local caiu 1,8% em margo frente a fevereiro, resultado pior do que
a queda de 1% esperada pelos mercados. Na comparagao com margo de 2021, a
industria retraiu 0,8%. Por outro lado, a queda na taxa de desemprego daquele
més para 6,8% indicou um cenario mais positivo para o mercado de trabalho, ape-
sar de todas as incertezas advindas do conflito armado. Com esse desempenho
do mercado de trabalho e o indice de Precos ao Consumidor (CPI) registrando
alta de 7,4% nos 12 meses acumulados até abril, as expectativas em relacdo a
politica monetaria passaram a ser mais pessimistas, com os mercados esperando
sinaliza¢des do Banco Central Europeu (BCE) de um aperto monetario mais rigido
neste ano. Essa sinalizacdo veio na ata da Ultima reunido de politica monetaria
do BCE, onde eles expressaram clara preocupacdo com a inflacdo e defenderam a
continuidade da normalizagdo da sua politica monetaria.

No Reino Unido, a inflagdo mostrou uma aceleracao ainda maior, com o CPI au-
mentando 9% em abril na base de comparagao anual, acelerando fortemente em
relacdo ao margo, com alta mensal de 2,5%. Entretanto, ao contrario do observado
no continente europeu, a inflagdo britanica veio acompanhada de uma economia
bastante robusta, com alta de 1,4% nas vendas do varejo em abril frente a marco,
resultado contrario a queda de 0,3% esperada pelos mercados. Isso abriu espago
para que o Bank of England, banco central do Reino Unido, aumentasse em 0,25
ponto percentual a taxa de juros da regido, passando-a para 1%. A manutenc¢ao
desse ciclo de alta e as indica¢des do BoE de preocupacdo com a inflagdo local
fortaleceram as proje¢8es de continuagao do aperto monetario.

Receios acerca da inflagdo também afetaram os Estados Unidos, com seu CPI
registrando alta de 8,3% em abril frente ao mesmo més de 2021, acima dos 8,1%
esperados pelo mercado. Em sua reunido realizada no inicio do més, o Comité Fe-
deral de Mercado Aberto (Fomc) decidiu subir a taxa de juros do pais em 0,5 ponto
percentual, elevando-a ao intervalo entre 0,75% e 1%. Essa decisdo ja era ampla-
mente esperada pelos mercados, assim como o anuncio feito no comunicado de
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que a partir de primeiro de junho o Federal Reserve (Fed) comecaria a reduzir de
forma gradual suas reservas de titulos do Tesouro e de hipotecas. O que chamou a
atencdo dos mercados foram as declara¢des do presidente do Fed, Jerome Powell,
apos a divulgacdo da decisdao do Fomc. Em suas falas, Powell, afirmou que um
aumento de 0,75 ponto percentual ndo era ativamente considerado pelo comité,
e que nas reunides seguintes outros aumentos de 0,5 ponto percentual deveriam
ocorrer. Isso contribuiu para um aumento de otimismo dos mercados, que recea-
vam uma maior aceleracdo do ritmo de aperto monetario pelo Fed.

A ata da reunido reforcou esse sentimento préximo ao final de maio, dado que no
documento ndo houve mencdo ao risco de recessao por conta do aperto mone-
tario, e foi reforcada a sinalizacdo de que o ritmo do ciclo de alta dos juros nao
se aceleraria nas reunides seguintes, com expectativas de mais dois aumentos de
0,5 ponto percentual. Por fim, contribuiu para consolidacio dessa visdo o indice
de Precos do Consumo das Familias (PCE) dos Estados Unidos, que subiu 0,2% em
abril, registrando alta de 6,3% frente a abril de 2021. Além de o indice registrar
desaceleracdo inflacionaria em relagdo a marco, seu nucleo ficou em linha com as
projecdes, de alta de 0,3%.

Indicadores de atividade divulgados em maio surpreenderam positivamente os
mercados, fortalecendo o otimismo com a economia local e as proje¢des em rela-
¢do ao ritmo do ciclo de alta na taxa de juros estadunidense. As vendas no varejo
dos Estados Unidos cresceram 0,9% em abril frente a margo. Apesar da varia¢do
ter ficado levemente abaixo das expectativas, a revisao do crescimento de marco
de 0,7% para 1,4% significou que o volume de vendas foi maior do que o esperado
em abril. Ja a producdo industrial apresentou alta de 1,1% na mesma base de
comparagao, ante os 0,5% esperados. Também, a taxa de desemprego dos Esta-
dos Unidos permaneceu estavel em 3,6% em abril, praticamente em linha com as
expectativas de mercado, com cria¢do liquida de 428 mil vagas de emprego. Além
dos indicadores, aumentou o otimismo com a economia local também a fala do
presidente Joe Biden, que acenou para uma possivel reducdo de tarifas impostas
a China durante o governo Trump.

Aqui no Brasil, ao longo de maio foram discutidas diversas medidas para controle
da inflagao, as principais focadas nos combustiveis. No inicio do més a Petrobras
realizou mais um reajuste no preco do diesel nas refinarias, elevando-o em 8,87%.
Em meio a insatisfacdo sobre essa questdo, o presidente Jair Bolsonaro apontou
um novo ministro de Minas e Energia, Adolfo Sachsida, mudancga seguida de mais
uma troca na presidéncia da Petrobras, com a demissao de José Mauro Ferreira
Coelho e indicagao de Caio Mario Paes de Andrade ao cargo.
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Mesmo com essas altera¢Bes, ndo houve até o final do més quaisquer mudancas
sobre a politica de precos da empresa.

Para combater os impactos dos combustiveis na inflacdo, a Camara dos Depu-
tados aprovou um projeto de lei estabelecendo um teto para a cobranca do ICMS
pelos estados sobre combustiveis, energia elétrica e gas natural, ao mudar sua
classificacdo de itens supérfluos para itens essenciais. Com isso, os itens afetados
passaram a ter uma aliquota maxima entre 17% e 18%, menor do que a registrada
na maior parte dos estados. O texto aprovado também estabeleceu um gatilho
temporario para compensar os estados quando a queda na arrecadacdo total
do tributo for superior a 5%, através do abatimento da divida desses entes com
a Unido. O projeto terminou o més tramitando no Senado, onde as discussdes
se prolongaram devido a oposi¢cdo de governos estaduais a partes da proposta.
Apesar dessa medida reduzir a inflacdo esperada para 2022, seu carater fiscal
adicionou incertezas sobre as contas publicas, com aumento no risco fiscal dada
a perda de receitas que ele causa.

Contribuiram também para maior percep¢do de risco fiscal os andncios de greves
dos servidores do Tesouro Nacional e da Controladoria-Geral da Unido, mesmo
apos avancos nas discussbes sobre o reajuste salarial de 5% proposto pelo go-
verno para os servidores publicos federais, que ja teria um custo estimado de R$ 6
bilhdes. Segundo estimativas do Ministério da Economia, o governo teria que blo-
quear aproximadamente R$ 14 bilhes de verbas do Orcamento para acomodar
despesas obrigatdrias que ndo estavam previstas neste ano sob o teto de gastos,
ja considerando esse reajuste.

Por outro lado, a sancdo da Medida Provisdria (MP) que estabeleceu em R$ 400 o
valor minimo do Auxilio Brasil diminuiu o risco fiscal associado ao projeto. Ainda,
a aprovacao pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) do projeto do governo para
privatizacdo da Eletrobras, que trouxe grande avanco a pauta, também foi positiva
para o cenario fiscal.

Dados fiscais levaram a uma melhora nas expectativas em relacdo as contas pu-
blicas neste ano. O superavit primario de R$ 4,3 bilhdes em marco, que levou
a uma queda na divida bruta para 78,5% do PIB, e a arrecadac¢do federal de R$
195 bilhdes em abril, foram resultados que causaram uma revisdo positiva nas
projecdes fiscais para 2022. No entanto, o otimismo ficou restrito a este ano, com
incertezas sobre o cenario fiscal a partir de 2023 pesando mais sobre o sentimento
do mercado.
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Dado este cenario fiscal e a inflagdo ainda elevada, o Comité de Politica Monetaria
(Copom) aumentou a taxa de juros em 1 ponto percentual em sua reuniao reali-
zada no inicio de maio, decisdo ja esperada pelos mercados. Com esse aumento,
a taxa Selic ficou em 12,75%. O Copom afirmou que seria necessario prolongar
o ciclo de alta da taxa Selic, adiantando que outro aumento deveria ocorrer no
encontro seguinte, em menor magnitude do que o realizado. Essa antecipa¢do
de um novo aumento também ja era esperada por grande parte do mercado, de
forma que a comunicacao serviu para consolidar expectativas de uma taxa de
juros acima dos 13% ao fim do ciclo de alta. Comunica¢des do Banco Central e de
seus membros aumentaram a percep¢ado do mercado de que seria mais provavel
a ocorréncia de um adiamento nos cortes da taxa Selic em 2023 do que um au-
mento na taxa de juros a um patamar ainda mais contracionista para controlar o
surto inflacionario corrente.

Por fim, dados de atividade surpreendentemente positivos indicaram que a in-
flacdo alta veio aliada a um bom desempenho dos setores da economia. A pro-
ducdo industrial cresceu 0,3% em marco frente a fevereiro, enquanto as vendas
no varejo cresceram 1,0% e o volume de servigos 1,7%. As projecBes para as altas
nos setores eram de 0,1%, 0,4% e 0,7%, respectivamente. Além disso, a taxa de
desemprego caiu para 10,5% em abril, ficando abaixo dos 11% esperados pelo
mercado. Ja& o nivel de ocupag¢do subiu para 55,8%, indicando uma real melhora
no mercado de trabalho no periodo. Com esses dados positivos, e um indice Na-
cional de Pregos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15) trazendo mais uma surpresa
inflacionaria no més, com alta de 0,59% ante os 0,45% projetados pelo mercado,
passou-se a projetar um prolongamento do periodo de taxa de juros em patamar
excepcionalmente contracionista.

Frente a esse cenario repleto de incertezas, mas com alguns sinais positivos tanto
para a economia brasileira quanto para a mundial, os mercados locais de renda
fixa e de renda variavel registraram desempenho positivo no periodo, apesar da
intensa volatilidade. A renda variavel se beneficiou de noticias como o avan¢o da
privatizacdo da Eletrobras e a reabertura de regides da China, enquanto a renda
fixa teve seu resultado impactado positivamente pela reducdo de risco fiscal as-
sociada a alguns projetos sancionados durante o més, além dos resultados fiscais
robustos. Dessa forma, o Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira, fechou
0 més com alta de 3,22%, enquanto os principais indices de renda fixa também
terminaram o periodo com varia¢do positiva.
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