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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘ %l MENSURAR

investimentos

FUNDOS DE RENDA FIXA 84,5% 60.589.047,57 60.889.319,95

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 9,8% 7.003.597,75 & -
BB FIC Previdenciario Fluxo 8,9% 6.347.852,61 A 3.889.238,51
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 2,8% 1.993.513,57 V¥ 8.932.192,84
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 6,4% 4.603.591,12 A 1.566.023,25
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus 7.1% 5.108.156,66 5.057.183,17
BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2 4,7% 3.372.778,44 ¥ 11.639.346,69
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA 18,3% 13.119.171,54 12.831.420,46
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 6,0% 4.305.001,94 V¥ 7.367.059,08
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 2,8% 1.995.738,86 1.976.254,51
Itati FIC Global Dinamico Institucional 17,8% 12.739.645,08 A~ 7.630.601,44
. M Fundos de Renda Fixa 84,55% Investimentos no Exterior 0,48%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 15,0% 10.730.902,01 9.841.175,56 M Fundos de Renda Variavel 14,97% M Contas Correntes 0,00%
ARX FIC FIA Income Institucional 2,1% 1.487.527,90 1.408.923,53
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional 2,7% 1.907.798,76 1.763.417,77
Caixa FIA Eletrobras 0,0% - v 1.027.444,36
Caixa FIC FIA Ac¢Bes Livre 3,8% 2.753.972,29 2.603.624,41
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 0,7% 484.198,76 456.600,81
Claritas FIA Valor Feeder 1,9% 1.341.253,39 1.273.377,35 700, a 49,54%
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 1,9% 1.374.48439 & -
Schroder FIA Best Ideas 1,9% 1.381.666,52 1.307.787,33
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 0,5% 342.391,90 5.465.272,92
7,1,b 35,00%
BB FIC FIA A¢Bes Globais Ativo BDR ETF Nivel | 0,0% - v 1.319.963,60
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | 0,0% - v 3.806.269,90
Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. |E 0,5% 342.391,90 339.039,42
CONTAS CORRENTES 0,0% - - 8,1 13,05%
Banco do Brasil 0,0% - -
Bradesco 0,0% - -
Caixa Econdmica Federal 0,0% - - Outros I1'93%
Daycoval 0,0% - -
Itati Unibanco 0,0% - -
Santander 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 71.662.341,48 76.195.768,43 M |04s%
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘ }A| MENSURAR
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ATIVOS % OUTUBRO SETEMBRO POR SEGMENTO

A Entrada de Recursos A Nova Aplicacéo W Saida de Recursos W Resgate Total

M Fundos de Renda Fixa 84,55% Investimentos no Exterior 0,48%
 Fundos de Renda Variavel 14,97% M Contas Correntes 0,00%

POR TIPO DE ATIVO

7,11, a 49,54%

35,00%

13,05%

Qutros 1,93%

0,48%

o
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus

BB Previdenciério Titulos PUblicos IDKA 2

BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA
Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Ativo Renda Fixa IMA-B

Itadi FIC Global Dinamico Institucional
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

ARX FIC FIA Income Institucional

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional

BB FIC FIA A¢des Agro

BB FIC FIA Quantitativo

Caixa FIA Eletrobras

Caixa FIC FIA Ac¢Bes Livre

Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS

Caixa FIC FIA Vinci Expert Valor RPPS

Claritas FIA Valor Feeder

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Itad FIC FIA Momento 30 I

Schroder FIA Best Ideas
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
FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa FIC Hedge Multimercado

Relatério SISPREV-TO - OUTUBRO - 2022

2.692.611,33

254.003,38
129.379,54
540.809,90

14.979,05
510.061,24
697.238,95

95.304,73
323.061,70
(35.947,93)
163.720,77

(555.222,36)

(208.881,50)
(227.709,36)
125.803,81
105.689,06
(82.873,71)
5.590,85
(52.111,98)

(220.729,53)

(1.667.752,85)

(288.438,54)
(1.206.799,19)
(172.515,12)

(509.185,33)

13.230,14

204.296,68

29.456,47
10.016,05
(267,91)
15.788,10
4.396,26
9.985,51
21.348,49
50.975,16

62.598,55

350.814,71
61.942,61
48.328,52
(9.682,92)

101.079,65
14.353,78

(18.605,56)

153.398,63

411.323,64

84.105,79
304.556,64
22.661,21

9.759,38

9.759,38

238.846,69

45.646,70
15.248,82
543,95
18.434,57
4.319,02
(5.161,48)
(18.133,95)
23.362,84
87.289,52

67.296,70

611.352,12
101.683,50
128.220,83
6.718,17
161.132,37
15.687,19
22.512,91

175.397,15

(236.467,81)

(50.061,84)
(174.352,45)
(12.053,52)

39.703,39

39.703,39

389.154,35

31.969,27
35.648,80
16.821,53
52.864,15
61.309,46
10.723,08
49.549,34
48.837,46

81.431,26
(172.726,14)

8.923,53
(39.329,42)

(75.279,95)
(86.490,35)
@11,17)
8.262,55
(26.622,65)
30.433,99
7.787,33

(396.814,83)

(114.039,15)
(260.393,21)
(22.382,47)

20.722,76

20.722,76

_—

800.276,07

3.597,75
92.835,98
61.320,73
37.567,87
50.973,49
87.708,29

287.751,08
49.992,89
19.484,35

109.043,64
759.826,05

78.604,37
144.380,99

142.655,24
150.347,88
27.597,95
67.876,04
74.484,39

73.879,19
262.065,63

93.976,14
164.737,01
3.352,48

§ MENSURAR

investimentos

4.325.185,12

329.106,55
3.597,75
279.449,66
638.055,47
103.591,12
108.156,66
658.313,77
987.564,67
239.558,29
529.648,19
(35.947,93)
484.090,92
994.044,38
87.527,90
59.796,18
(51.160,01)
125.803,81
170.099,60
243.195,84
62.818,60
(39.942,08)
41.253,39
74.484,39
138.500,24
81.666,52
(1.627.646,22)
(274.457,60)
(1.172.251,20)
(180.937,42)
(438.999,80)

83.415,67



RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$) ‘ ’Al MENSURAR

investimentos

FUNDOS MULTIMERCADO (509.185,33) 9.759,38 39.703,39 20.722,76 - (438.999,80)
Itaul FIC Private Multimercado SP500 (522.415,47) - - - - (522.415,47)
TOTAL (39.549,21) 976.194,41 653.434,39 (159.663,86) 1.822.167,75 3.252.583,48
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%) ‘ }Al MENSURAR

investimentos

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
40 1 — Carteira 240
Janeiro (0,49) 0,93 0,73 0,21 -53 -67 -237 — ﬁ\IAD/IxG | 18?
— eral K
Fevereiro 0,11) 1,41 0,75 0,74 -8 -15 -15 =~ Meta 0,98
Margo 2,59 2,02 0,92 1,57 128 280 165 30 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
Junho (1,69) 1,06 1,01 0,43 -158 -166 -390 20
Julho 1,30 (0,29) 1,03 0,47 -446 125 275
Agosto 0,90 0,03 1,17 1,40 2.919 77 64
Setembro (0,20) 0,10 1,07 1,26 -200 -19 -16
1,0 1
Outubro 2,40 0,98 1,02 1,01 244 235 239
Novembro
Dezembro
0,0
TOTAL 4,26 8,88 10,00 8,88 48 43 48 30 4 6 10 13 17 19 21 25 27 31
40 — Carteira 15,69
— CDI 15,20
m— |MA Geral 12,98
10,00 35 - Meta 31,16
8,88 30
7,95
7,43 25
20
15
10
5
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral out-20 jan-21 mar-21 jun-21 ago-21 nov-21 jan-22 abr-22 jun-22 ago-22 out-22
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RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus

BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2

BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Itai FIC Global Dindmico Institucional

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

ARX FIC FIA Income Institucional

AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
Caixa FIC FIA AcGes Livre

Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS

Claritas FIA Valor Feeder

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Schroder FIA Best Ideas

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

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

Relatério SISPREV-TO - OUTUBRO - 2022

BENCH
CDI
CDI

IMA-B 5

IRF-M 1
CDI

IDKA IPCA 2A
IPCA + 6%
CDI
IMA Geral
CDI
BENCH
Ibovespa
Sem bench
Sem bench
IDIV
IPCA + 6%
Ibovespa
Ibovespa

BENCH

Ibovespa

RENT. %
1,04
0,95
1,89
0,98
1,01
1,85
2,24
0,89
0,99
1,00

RENT. %
5,58
8,19
577
6,04
5,33
7,19

RENT. %
0,99
RENT. %

2,40
0,59
0,47
1,02
0,93
1,00
0,92
1,23
1,91
0,65
1,01

% META

106%

97%
192%
100%
102%
188%
228%

90%
100%
101%

% META

567%
832%
587%
614%
541%
730%

% META

100%

% META

244%
60%
48%

104%
94%

102%
93%

125%

194%
66%

102%

RENT. %

10,21
9,10
8,92
9,45
8,72
9,55
8,56
9,36

10,02

RENT. %
572
3,24
9,32

14,91

18,81

18,22

RENT. %
-34,57
RENT. %
4,26
4,70
4,81
10,00
7,95
9,68
7,22
7,43
9,12
5,79
8,88

% META

115%
102%
100%
106%
98%
107%
96%
105%
113%
% META
64%
36%
105%
168%
212%
205%

% META
-389%
% META
48%
53%
54%
113%
89%
109%
81%
84%
103%
65%
100%

RENT. %

11,79
10,39
12,47
11,23
12,14
12,46
9,77
11,26
11,49
RENT. %
9,38
1,52
15,03
15,89
21,30
30,15

RENT. %
-36,69
RENT. %
6,79
6,47
6,46
11,49
11,95
11,52
12,08
11,40
12,73
10,15
11,80

% META

100%
88%
106%
95%
103%
106%
83%
95%
97%
% META
79%
13%
127%
135%
180%
256%

% META
-311%
% META
58%
55%
55%
97%
101%
98%
102%
97%
108%
86%
100%

MES %
0,01
0,01
1,51
0,07
0,60
1,65
1,08
0,00
1,01
0,50

MES %

27,27
26,88
25,67
28,11
26,19
25,84

MES %
29,31
MES %
3,59

0,00
1,97
0,07
2,96
3,21
1,54
4,98
1,41

12M %
0,12
0,12
2,50
0,52
2,65
2,03
0,11
1,59
0,73
12M %
19,51
17,77
17,91
18,11
20,81
22,58

12M %
21,53
12M %

5,07

0,12
3,22
0,51
4,83
5,09
2,44
8,29
2,31

MES %
0,02
0,01
2,48
0,12
0,99
2,71
1,78
0,00
1,66
0,82

MES %

44,94
44,34
42,32
46,35
43,17
42,61

MES %
48,22
MES %

5,91

3,25
0,12
4,86
5,28
2,53
8,19
2,32

_—

12M %
0,19
0,20
4,11
0,85
4,37
3,34
0,18
2,62
1,20
12M %

32,09
29,23
29,46
29,80
34,24
37,17

12M %
35,37
12M %

8,34

5,30
0,84
7,95
8,38
4,02
13,65
3,81

MES %
133,92
-697,24
46,59
-35,97
2,23
40,43
84,38
-4.550,92
5,89
3,24
MES %
16,96
24,06
18,85
18,83
17,02
23,48

MES %
0,92
MES %
30,21

-3,67
-19,09
-2,63
5,28
45,54
-5,67
-0,77

12M %

23,96
-43,97
3,97
0,04
2,90
4,27
-78,46
0,50
1,37
12M %
-0,51
2,71
1,26
1,48
2,80
4,05

12M %
-15,73
12M %

-5,57

1,58
0,72
1,45
0,38
3,19
-0,34
1,32

MES %
0,00
0,00

-0,03
0,00
-0,03
-0,08
-0,01
0,00
-0,05
-0,01
MES %
-5,98
-5,24
-4,84
-5,91
5,62
-4,18

MES %
-4,55
MES %

-1,05

-0,24

0,00
0,43
-0,47
-0,03
1,12
-0,12
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12M %
0,00
0,00
-1,15
-0,10

-1,56
-0,83
0,00
-1,05
-0,12
12M %
22,15
-18,82
-12,99
-15,41
17,54
17,58

12M %
-40,98
12M %

-2,90

-1,46
-0,10
-2,73
-3,00
-1,14
-6,08
-0,75



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 1,78 181% 8,84 100% 12,50 106% 2,56 2,75 4,21 4,52 23,38 2,39 -0,25 -1,49
IDKA 20A -0,33 -34% 3,63 41% 7,43 63% 8,64 13,89 14,22 22,84 -12,10 -0,95 -2,66 -13,84
IGCT 5,84 593% 10,35 116% 12,21 103% 29,29 20,71 48,27 34,07 13,56 0,27 -6,11 -21,74
IBrX 50 5,32 540% 10,92 123% 13,01 110% 29,88 21,28 49,23 35,01 12,02 0,48 -6,25 -21,87
Ibovespa 5,45 554% 10,70 120% 12,11 103% 29,05 20,29 47,86 33,39 12,66 0,21 -5,97 -20,93

META ATUARIAL - IPCA + 4,81% A.A. 0,98 8,88 11,80

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.

Relatério SISPREV-TO - OUTUBRO - 2022



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 5,0694% 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 3,22% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,09% 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 8,3396%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,30%, e o IMA-B de
8,38%.

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 2,8980%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 1,46% e 3,00%, respectivamente.

Relatério SISPREV-TO - OUTUBRO - 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 19,0263% 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 0,3209%
e -0,3209% 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
5,5657% 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 0,0934% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

E uma medida do desempenho da Carteira, indicando uma
boa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-
tivo. Valores préximos de zero (tanto positivos quanto negativos)
sdo neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-
nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira ndo tem
se convertido em maiores retornos.

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 3,5876
VaR (95%) 5,9053
Draw-Down -1,0477
Beta 10,6413
Tracking Error 0,2260
Sharpe 30,2149
Treynor 0,6417
Alfa de Jensen 0,0436

241 MENSURAR
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3 MESES 12 MESES
3,3238 5,0694
5,4687 8,3396

-1,3915 -2,8980
11,1351 19,0263

0,2059 0,3209
-1,1936 -5,5657
-0,0224 -0,0934
-0,0186 -0,0177

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

indicam maior risco.
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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.

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¢cdo da Carteira é em Fundos
DI, com 49,54% de participa¢cdo. Mesmo com o cenario de es-
tresse, haveria um ganho de R$45.190,22 nos ativos atrelados
a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no ce-
nario, o Instituto perderia R$1.373.586,35, equivalente a uma
queda de 1,92% no patrimdnio 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.

= Carteira IMA-B IRF-M 80
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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

6.42%
0,00%
6,42%
0,00%
0,00%

21,09%
0,00%
2,78%
0,00%
18,31%
2,78%
4,71%
4,71%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

49,54%
0,00%

49,54%
0,00%
0,00%
15,45%
12,11%
0,00%
0,68%
2,66%
0,00%
0,00%

100,00%

§ MENSURAR
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RESULTADOS DO CENARIO

-23.880,76
0,00
-23.880,76
0,00
0,00
-169.449,10
0,00
-25.412,53
0,00
-144.036,57
-28.929,91
-42.252,79

-42.252,79
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
45.190,22
0,00
45.190,22
0,00

0,00
-1.154.264,02

-905.889,28
0,00
-43.759,53
-204.615,21
0,00

0,00
-1.373.586,35

-0,03%
0,00%
-0,03%
0,00%
0,00%
-0,24%
0,00%
-0,04%
0,00%
-0,20%
-0,04%
-0,06%
-0,06%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,06%
0,00%
0,06%
0,00%
0,00%
-1,61%
-1,26%
0,00%
-0,06%
-0,29%
0,00%
0,00%
-1,92%



LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus

BB Previdenciario 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

ARX FIC FIA Income Institucional
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Claritas FIA Valor Feeder
Guepardo FIC FIA Valor Institucional
Schroder FIA Best Ideas
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

13.077.418/0001-49
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
44.345.473/0001-04
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

38.027.169/0001-08
34.791.108/0001-61
30.068.169/0001-44
15.154.441/0001-15
11.403.850/0001-57
38.280.883/0001-03
24.078.020/0001-43

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+0
D+0
D+1
D+0
D+1
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0

Conversao
D+1

D+27
D+13
D+30
D+31
D+30
D+1
Conversao

D+7

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

Liquidez
D+3

D+29
D+15
D+32
D+33
D+32
D+3
Liquidez

D+12

Considerando o patrimodnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 81,02% até 90 dias; 18,98% superior a 180 dias.
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Taxa Adm
0,20
1,00
0,20
0,10
0,90
0,20
0,15
0,80
0,40
0,50

Taxa Adm
2,00
2,00
2,00
1,72
0,70
1,90
1,50

Taxa Adm

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 20% exc CDI
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 Ibov
N&o ha 20% exc SMLL
N&o ha N&o ha
1800 dias N&o ha
N&o ha 20% exc IBrX
N&o ha 20% exc Ibov
N&o ha 10% exc Ibov
Caréncia Taxa Performance
N&o ha N&o ha
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
03/10/2022 8.728,72 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 03/10/2022 120.815,16 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
03/10/2022 709,59 Aplicacao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 04/10/2022 177,18 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
04/10/2022 389.014,04 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 05/10/2022 757.260,06 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
07/10/2022 354.265,54 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 06/10/2022 11.676.114,79 Resgate BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2
07/10/2022 3.000.000,00 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 06/10/2022 1.004.396,75 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
07/10/2022 3.321.838,25 Aplicagao BB Previdenciério Titulos PUblicos IDKA 2 07/10/2022 7.000.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario IMA-B 5
10/10/2022 7.000.153,87 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 11/10/2022 27.492,04 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
10/10/2022 10.489,64 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 17/10/2022 177,18 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
10/10/2022 5.000.000,00 Aplicagao Itat FIC Global Dinamico Institucional 18/10/2022 4.783,94 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
13/10/2022 156,16 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 19/10/2022 179.683,55 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
14/10/2022 107,00 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 20/10/2022 1.170.099,60 Rg. Total Caixa FIA Eletrobras
17/10/2022 310.333,74 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 20/10/2022 194,13 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
17/10/2022 40.685,28 Aplicagao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 24/10/2022 5.377,01 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
18/10/2022 343,00 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 25/10/2022 1.300.011,00 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
20/10/2022 2.147.277,10 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 26/10/2022 377.289,50 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
24/10/2022 459.461,42 Aplicagao BB FIC Previdenciario Fluxo 26/10/2022 2.225.031,72 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
25/10/2022 1.170.099,60 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 27/10/2022 7.641,78 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
25/10/2022 1.300.000,00 Aplicagdo Guepardo FIC FIA Valor Institucional 28/10/2022 1.413.939,74 Rg. Total BB FIC FIA A¢Ses Globais Ativo BDR ETF Nivel |
28/10/2022 7.000.000,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 28/10/2022 3.971.006,91 Rg. Total BB FIC FIA ESG BDR Nivel |
28/10/2022 6.626.155,81 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
28/10/2022 109,80 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
31/10/2022 1.500,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicacdes 31.513.662,95 20,0
Resgates 37.869.257,65 11,25
saldo 6.355.594,70 100 7
3,00
00 N - - (7,00) N - N (8,35) - - N N - (5,26)
8 _ g 8 E 5 3 N
10,0 - x i ih L g & g £ b3 g p
: 0z 3 & & £ §& ¢ s 8 3 § § s £ £
200 [-2 3 « = 2 2 8 = a T £ b 5 & 2 o &
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GESTOR CNPJ ART.21 PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
ARX Investimentos 04.408.128/0001-40  N&o 35.759.747.239,74 000 V BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 - 57,98%
AZ Quest 04.506.394/0001-05  N&o 22.310.291.031,59 001 V
BB Gestdo DTVM 30.822.936/0001-69  Sim 1.437.102.016.406,18 000 V Itad Unibanco - 60.701.190/0001-04 . 17.78%
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40  Sim 507.547.483.366,08 000 V
Claritas 03.987.891/0001-00  N&o 7.558.335.019,10 002 Vv Caixa DTVIM - 42.040.639/0001-40 l 13,79%
Guepardo Investimentos 07.078.144/0001-00 Nao 2.072.943.727,98 007 AZ Quest - 04.506.354/0001-05 266%
Itat Unibanco 60.701.190/0001-04  Sim 841.749.386.203,96 000 V
Schroder 92.886.662/0001-29  N&o 23.563.425.697,82 001

ARX Investimentos - 04.408.128/0001-40 2,08%
Obs.: Patriménio em 09/2022, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.

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. Schroder - 92.886.662/0001-29 1,93%

Guepardo Investimentos - 07.078.144/0001-00 1,92%

Claritas - 03.987.891/0001-00 1,87%

BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 57,98%

Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 17,78%

Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 13,79%

BEM DTVM - 00.066.670/0001-00 6,67%

1,92%

Daycoval Banco - 62.232.889/0001-90

Santander Caceis - 62.318.407/0001-19 1,87%
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A P1 2022

FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus
BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Global Dinamico Institucional

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

ARX FIC FIA Income Institucional
AZ Quest FIC FIA Small Mid Caps Institucional
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Claritas FIA Valor Feeder
Guepardo FIC FIA Valor Institucional
Schroder FIA Best Ideas
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Caixa FIC Multigestor Global Equities Mult. IE

13.077.418/0001-49
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
44.345.473/0001-04
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

38.027.169/0001-08
34.791.108/0001-61
30.068.169/0001-44
15.154.441/0001-15
11.403.850/0001-57
38.280.883/0001-03
24.078.020/0001-43

39.528.038/0001-77

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

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

9,1l

12.427.649.222,70
3.859.205.707,52
6.120.033.935,05
6.033.726.634,06
5.828.324.671,55
7.996.820.457,76
3.736.730.846,68
818.815.798,11
5.839.461.409,01
2.196.787.659,94

837.590.077,49
491.946.044,22
534.053.301,23
998.009.273,18
525.494.064,86
189.658.293,19

78.190.339,44

80.514.959,82

9,77
8,86
2,78
6,42
713
4,71
18,31
6,01
2,78
17,78

2,08
2,66
3,84
0,68
1,87
1,92
1,93

0,48

0,06
0,16
0,03
0,08
0,09
0,04
0,35
0,53
0,03
0,58

0,18
0,39
0,52
0,05
0,26
0,72
1,77

0,43

_—

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

04.408.128/0001-40
04.506.394/0001-05
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
03.987.891/0001-00
07.078.144/0001-00
92.886.662/0001-29

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
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
00.066.670/0001-00
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
62.318.407/0001-19
62.232.889/0001-90
00.066.670/0001-00

00.360.305/0001-04
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CLLLCL LKL

CLCLCLKK

v

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 25.084.793,53 35,00 1000 1000
7.l,a - 0,00 1000 1000
7.1b ZBUSLIEESE SEJUL 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, - 0,00 50 100 V
7,1 35.504.254,04 49,54 700 700
7,11, a 35.504.254,04 49,54 700 700
7,1, b - 0,00 700 700
7, IV - 0,00 200 WV 200
7.V - 0,00 250 W 100
7.V, a - 0,00 100 100 WV
7.V, b - 0,00 100 100 V
7.V, c - 0,00 100 V 100
ART.7 60.589.047,57 84,55 1000 V 1000 V
81 9.349.235,49 13,05 40,0 40,0
8 Il - 0,00 400 40,0
ART. 8 9.349.235,49 13,05 40,0 V 400 V
91 - 0,00 100 100 V
9,1l 342.391,90 0,48 100 100
9, 1l - 0,00 100 100 WV
ART.9 342.391,90 0,48 100 100
10, | - 0,00 100 V 100 V
10, Il - 0,00 50 50
10, 1l - 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 9.349.235,49 13,05 40,0 V 40,0
SEM ENQUADRAMENTO 1.381.666,52
PATRIMONIO INVESTIDO 71.662.341,48

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanga.
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No més de outubro, nos Estados Unidos, a economia abandonou o cenario de
recessdo técnica do primeiro semestre, que, conforme os dados mostraram, foi
causado apenas por um desempenho negativo pontual da atividade, ndo se carac-
terizando como uma tendéncia de retracao econdmica. O PIB cresceu 2,6% entre
julho e setembro, com destaque para a balanca comercial e consumo das familias.
Essa informacdo evidencia o entendimento de que a economia esta aquecida e
impulsiona a demanda, que por sua vez estimula o ritmo da politica monetaria
contracionista do Federal Reserve (Fed), algo ja esperado para as proximas reu-
nides.

As vendas no varejo dos Estados Unidos ficaram estaveis em setembro frente
a agosto, abaixo dos 0,3% de alta esperados pelo mercado. Na comparagdo com
setembro de 2021, o setor cresceu 8,2%. Ja a atividade industrial foi revisada para
cima em setembro, segundo dados do indice de Gerentes de Compras (PMI), que
fechou em 52, ante 51,5 em agosto. O PMI acima de 50 pontos indica que ha
expectativa de expansao na atividade.

Em setembro foram criadas 263.000 vagas de emprego, havendo queda na taxa
de desemprego, que fechou em 3,5%. Quanto ao nivel de precos, houve aumento
de 0,4% no indice de Precos ao Consumidor (CPI), ante 0,1% em agosto, acumu-
lando alta de 8,2% nos Gltimos 12 meses. J& o indice de Precos ao Produtor (PPI)
aumentou 0,4%, sazonalmente ajustado. Na comparagdo anual, a alta foi de 8,5%,
ante projecao de 8,4.

O Livro Bege nos EUA, relatorio no qual o Fed fundamenta as suas decisdes de
politica monetaria, apresentou a consolidacdo da situacdo norte americana. O de-
sencadeamento da conjuntura ocasionou uma eleva¢ao da taxa de juros em 0,75
ponto percentual, para o intervalo de 3,25% a 4% na ultima reunido, justificada
pela pressao inflacionaria persistente e um mercado de trabalho apertado que
contamina o crescimento salarial. Por isso, ha grande possibilidade de politicas
monetarias ainda mais contracionistas, visando trazer a inflacdo para a meta. En-
tretanto, uma vez que a situacdo econdmica esta delicada, o ajuste deve acontecer
em ritmo moderado.

A economia da China mostrou recupera¢do com a divulgacdo do PIB, que cres-
ceu 3,9% no trimestre de julho a setembro em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. Apesar da melhora, a economia ainda enfrenta desafios internos como
a estratégia de covid zero, a crise no setor imobiliario, o baixo nivel de confianca
do consumidor e uma pressdo financeira sobre o governo local. Além disso, a
demanda do exterior por exporta¢des chinesas esta reduzindo a medida que os
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paises combatem a inflagdo com aumento das taxas de juros. As expectativas sdo
de que a economia chinesa percorra um cendrio de turbuléncia, o que afetara o
crescimento neste e no proximo ano. Devido a este cenario, o PMI de indUstria
chinesa caiu para 49,2 pontos em outubro, ante 50,1 em setembro.

J& os pregos ao consumidor da China subiram em setembro no maior ritmo dos
ultimos dois anos, com crescimento de 2,8% no CPl em relacdo ao ano anterior.
Porém, o nucleo de inflagdo ao consumidor aponta que a demanda segue mode-
rada, pois cresceu apenas 0,6%, ritmo mais lento desde 2016. Ja o indice de precos
ao produtor da teve alta de 0,9% no més.

No campo fiscal, Xi Jinping cumprira com seu terceiro mandato consecutivo para
governar a China, durante o qual percorrera muitos desafios e cendrios repletos
de riscos. Apesar das preocupacdes de mercado, o lider almeja uma politica mais
nacionalista, que consiga impulsionar o crescimento econémico do pais, apesar
dos receios do mercado.

Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE), determinou a elevacdo das trés prin-
Cipais taxas de juros em 0,75 ponto percentual. A taxa de empréstimo, a taxa de
refinanciamento e a taxa de depdsito ficaram em 2%, 2,25% e 1,5% respectiva-
mente. A justificativa desta decisdo esta pautada em uma inflagdo galopante que
ja atinge 9,9% em 12 meses, motivada principalmente pela relacdo dos precos
de energia e da guerra entre Russia e Ucrania. Nas proximas reuniBes havera
discussdo sobre novos aumentos nas taxas de juros, que deverdo considerar o
desdobramento da crise ucraniana, pois as taxas crescentes podem deteriorar
ainda mais a perspectiva da atividade econdmica, que ja estd em processo de en-
colhimento.

Na zona do euro, o PMI composto, que reune dados do setor industrial e de
servicos, caiu para 48,1 em setembro, frente 48,9 pontos da leitura anterior. Ja o
CPI cresceu 10,7% em outubro, comparado ao mesmo més de 2021, acima dos
9,7% esperados pelo mercado, enquanto o PPl teve alta de 5% em agosto frente a
julho.

Ademais, estimativas preliminares indicam que o PIB do terceiro trimestre cres-
ceu 2,1% na zona do euro e 2,4% na Unido Europeia, ambos frente ao mesmo
trimestre do ano anterior. Apesar dos valores positivos, ha fortes indicios de que
a economia local ja esta em processo de desaceleracdo, o que deve se acentuar
ao longo dos préximos meses, conforme surgirem os efeitos contracionistas da
politica monetaria.
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O contraste de inflacdo acelerando e economia desaquecendo ja é evidenciado
em modelos e indicadores estatisticos que sugerem uma provavel retracdo da
economia europeia. A medida que a incerteza ucraniana e o enfraquecimento da
demanda se fortalecem, crescem as expectativas de uma recessao mais profunda
e duradoura.

O mercado financeiro global ainda esta em territério bastante volatil, com suces-
sivas revisbes negativas para o crescimento. O aperto das condi¢des financeiras
nas principais economias, a continuidade da guerra na Ucrania e a manuten¢ao
da politica de combate a Covid-19 na China reforcam uma perspectiva de desace-
leragdo do crescimento global nos préximos trimestres.

Ja no Brasil, apesar do crescimento observado na primeira metade do ano, a
atividade econbémica comecou a perder o félego no segundo semestre. Compa-
rando os meses de julho e agosto, o Monitor PIB/FGV e o IBC-Br tiveram queda
de 0,8% e 1,13%, respectivamente. Apesar do suporte fiscal vigente, tais como a
limitacdo do ICMS e o Auxilio Brasil, a justificativa para a queda dos indices deriva
dos efeitos da politica monetdria contracionista. Ainda assim a expectativa é de
que a economia continue a se beneficiar dos estimulos fiscais até o final do ano,
mas que deve enfraquecer em 2023.

Ao avaliar a atividade econémica pelo nivel de empregabilidade, o Caged registrou
a criacao de 278.085 novos postos de trabalho em setembro. Em consonancia, a
PNAD mostra que a taxa de desocupagdo no trimestre mével de julho a setembro
foi de 8,7%, o que representa um recuo de 0,6 ponto percentual ante o trimestre
anterior. Com isso, a populacdo desocupada caiu ao menor nivel desde o trimes-
tre terminado em dezembro de 2015, de acordo com o IBGE.

Quanto as questdes fiscais, em setembro a Divida Bruta do Setor Publico se redu-
ziu a 77,1%, fendmeno que se deve principalmente ao aumento do PIB. Além disso,
o governo divulgou uma arrecadacao recorde de R$ 33 bilh&es, o que representa
um aumento de 12%, em termos reais, no acumulado do ano.

Contudo, as eleicdes foram o acontecimento mais significativo do periodo. Em
2023, Luiz Inacio Lula da Silva cumprira seu terceiro mandato como presidente,
e tera que lidar com o desafio de negociar com um Congresso formado, em sua
maioria, de parlamentares alinhados a centro-direita. O mercado espera alta vola-
tilidade, uma vez que além de herdar os desafios econémicos e fiscais, Lula precisa
apresentar sua equipe de ministérios, o que evidenciara os planos de arcabouco
fiscal.
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Os dados da atividade econdmica mostraram um ritmo de crescimento, ainda
que sua aceleracdo esteja caindo. A motiva¢do desse crescimento decorre da re-
abertura da economia no setor de servicos e dos estimulos fiscais que permitem
elevacdo da demanda. Enquanto o lado fiscal permite uma expansdo indevida, o
lado monetario tem que frear a economia, de forma que seus efeitos defasados
estdo se concretizando e tendem a ter mais vigor nos proximos trimestres. Por
existir essa falta de alinhamento entre fiscal e monetario, criam-se incertezas no
mercado que tendem a se agravar no proximo ano. Um novo governo pode ter
uma trajetéria com uma perspectiva desagradavel e, consequentemente, elevar
0s prémios de risco do pais. Esse receio decorre do fato de que uma politica fiscal
pode afetar a inflacdo, incluindo seu efeito sobre a atividade, precos de ativos,
grau de incerteza na economia e expectativas de inflacdo futura.

Posto o cendrio econdmico e a avaliagao dos indicadores de atividade, constatou-
se que o cendrio externo continua conturbado. As bolsas reagiram positivamente
com a sinalizacdo de desaceleracdo das taxas de juros pelo Fed, e com os resul-
tados do trimestre divulgados pelas empresas listadas na bolsa americana. Aqui
no Brasil, além dos fatores externos, um dos motivos que afetou a bolsa positi-
vamente foi a disputa mais acirrada das elei¢cbes. Além do desempenho positivo
da renda variavel, a renda fixa também se beneficiou da reducao de incertezas
atreladas a eleicdo em outubro, com os principais indices encerrando o més com
variagdo positiva.
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