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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘ %l MENSURAR

investimentos
TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 34,7% 28.527.591,40 28.245.286,91
NTN-B 15/05/2033 (Compra em 09/06/2023 Tx 5.4200) 10,0% 8.220.985,06 8.141.680,84
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 09/06/2023 Tx 5.4000) 11,1% 9.123.876,04 9.035.995,84
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.2800 0,5% 415.623,17 411.348,36 ~

NTN-B 15/08/2030 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.2360) 5,0% 4.090.158,17 4.048.224,71
NTN-B 15/08/2032 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.3280) 8,1% 6.676.948,96 6.608.037,16
FUNDOS DE RENDA FIXA 41,7% 34.218.886,19 34.747.488,08
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 4,6% 3.754.964,41 ¥ 5.906.417,12
BB FIC Previdenciario Fluxo 1,2% 978.786,08 A 662.552,51
BB FIC Previdenciario Titulos Pablicos IRF-M 1 4,1% 3.364.928,17 3.338.111,25 [l Titulos Publicos 34,73% [l Fundos de Renda Variavel 17,52%
[ Fundos de Renda Fixa 41,66% Fundos Multimercado 2,16%
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ 3.2% 2.592.479,73 2.607.769,41 M Ativos de Renda Fixa 3,92% M Contas Correntes 0,00%
BNB IMA-B 3,7% 3.005.741,39 3.003.561,83
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 3,9% 3.189.801,72 A~ 2.004.845,37
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 3,0% 2.441.119,25 2.427.094,97
Itat FIC Global Dinamico Institucional 18,1% 14.891.065,44 14.797.135,62
ATIVOS DE RENDA FIXA 3,9% 3.217.954,79 3.183.045,57 7a _ 34,73%
Letra Financeira BTG 20/07/2027 - IPCA + 6,11 1,3% 1.072.973,71 1.061.296,76
Letra Financeira BTG 20/07/2029 - IPCA + 6,04 2,6% 2.144.981,08 2.121.748,81 211 a 27.78%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 17,5% 14.390.495,93 14.291.601,30
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 4,2% 3.444.917,49 3.398.799,80
Claritas FIA Valor Feeder 1,7% 1.419.477,18 1.397.996,70 &1 17.52%
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 5,0% 4.113.970,32 4.053.654,35
Plural FIA Dividendos 2,6% 2.140.688,85 2.189.426,36 7.1,b 13,89%
Schroder FIA Best Ideas 1,8% 1.452.787,69 1.449.982,47
Trigono FIC FIA Flagship Institucional 2,2% 1.818.654,40 1.801.741,62
FUNDOS MULTIMERCADO 2,2% 1.776.517,61 1.717.812,06 N I :92%
Caixa Bolsa Americana Multimercado 0,2% 123.200,29 119.155,53
Itati FIC Private Multimercado SP500 2,0% 1.653.317,32 1.598.656,53 10,1 2,16%
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ATIVOS FEVEREIRO POR SEGMENTO

CONTAS CORRENTES 0,0% - =

Banco do Brasil 0,0% - -

Banco do Nordeste 0,0% - -

Bradesco 0,0% - - ~

BTG Pactual 0,0% - -

Caixa Econdmica Federal 0,0% - -

Daycoval 0,0% - -

Genial 0,0% - -

Itati Unibanco 0,0% - -

STl B0 . . M Titulos Pablicos 34,73% M Fundos de Renda Variavel 17,52%

XP Investimentos 0.0% R R M Fundos de Renda Fixa 41,66% Fundos Multimercado 2,16%

[l Ativos de Renda Fixa 3,92% [ Contas Correntes 0,00%

TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 82.131.445,92 82.185.233,92

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

POR TIPO DE ATIVO

34,73%

N
©

7,0, a 27,78%
8,1 17,52%
7.1,b 13,89%
A I 3,92%
10,1 2,16%
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA

NTN-B 15/05/2033 (Compra em 09/06/2023 Tx 5.4200)

NTN-B 15/05/2035 (Compra em 09/06/2023 Tx 5.4000)

NTN-B 15/08/2028 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.2800

NTN-B 15/08/2030 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.2360)

NTN-B 15/08/2032 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.3280)
FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

BB FIC Renda Fixa Ativa Plus

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B

BB Previdenciério Titulos Publicos IMA-B 5+

BNB IMA-B

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Itati FIC Global Dindmico Institucional

ATIVOS DE RENDA FIXA

Letra Financeira BTG 20/07/2027 - IPCA + 6,11

Letra Financeira BTG 20/07/2029 - IPCA + 6,04
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIC FIA Ac¢Bes Livre

Claritas FIA Valor Feeder

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Plural FIA Dividendos

Schroder FIA Best Ideas

Trigono FIC FIA Flagship Institucional
FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Itati FIC Private Multimercado SP500

TOTAL
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298.846,86

84.713,51
93.875,50
4.464,54
43.793,13
72.000,18
255.812,17
23.171,87
20.562,87
28.403,42
84.159,80
(26.861,34)
(39.873,50)
18.697,19
15.708,61
131.843,25

34.595,34

11.574,37
23.020,97
(490.863,69)
(93.273,76)
(45.611,99)
(59.594,32)
(65.792,72)
(75.305,83)
(151.285,07)
26.724,47
1.868,41
24.856,06

125.115,15

283.468,37
79.387,20
87.973,67

4.311,33
42.302,21
69.493,96

218.206,89

47.057,64
26.959,70
24.549,62

12.687,20

3.561,83
14.944,84
13.390,16
75.055,90
31.320,65

10.477,84
20.842,81
248.168,92
76.114,32
20.957,02
114.394,38
20.864,25
916,35
14.922,60
92.325,20
6.423,32
85.901,88

873.490,03

282.304,49
79.304,22
87.880,20

4.274,81
41.933,46
68.911,80

193.727,79

48.547,29
6.510,58
26.816,92

(15.289,68)
2.179,56
17.009,02
14.024,28
93.929,82
34.909,22

11.676,95
23.232,27
98.894,63
46.117,69
21.480,48
60.315,97

(48.737,51)

2.805,22
16.912,78
58.705,55

4.044,76
54.660,79

668.541,68

_—
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864.619,72

243.404,93
269.729,37

13.050,68
128.028,80
210.405,94

667.746,85

118.776,80
54.033,15
79.769,96
84.159,80

(26.861,34)

(42.475,98)

5.741,39
50.651,05
43.123,05

300.828,97

100.825,21

33.729,16
67.096,05
(143.800,14)
28.958,25
(3.174,49)
115.116,03
(93.665,98)
(71.584,26)
(119.449,69)
177.755,22
12.336,49
165.418,73

1.667.146,86



RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

_—

MES
Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro

Dezembro

TOTAL

Carteira

CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
0,15 0,82 0,97 0,47 18 15 32
1,05 1,24 0,80 0,64 85 131 165
0,81 0,56 0,83 0,52 145 98 156
2,03 2,64 2,62 1,64 77 77 124
2,64

1,68

1,64

0,18

Meta INPC IPCA CDI IRF-M
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IMA-B IMA Geral
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T = carteira 0,81
e CDI 0,83
= |MA Geral 0,52

4 = Meta 0,56

29 4 6 8 12 14 18 20 22 26 28
— Carteira 34,56
DI 36,53
m— |MA Geral 32,76
m— Meta 50,50
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RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

TiITULOS PUBLICOS NA CURVA
NTN-B 15/05/2033 (Compra em 09/06/2023 Tx 5.4200)
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 09/06/2023 Tx 5.4000)
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.2800
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.2360)
NTN-B 15/08/2032 (Compra em 03/02/2023 Tx 6.3280)
FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+
BNB IMA-B
Caixa FIC Brasil Disponibilidades
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itatl FIC Global Dinamico Institucional
ATIVOS DE RENDA FIXA
Letra Financeira BTG 20/07/2027 - IPCA + 6,11
Letra Financeira BTG 20/07/2029 - IPCA + 6,04

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIC FIA AcGes Livre

Claritas FIA Valor Feeder

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Plural FIA Dividendos

Schroder FIA Best Ideas

Trigono FIC FIA Flagship Institucional
FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Itad FIC Private Multimercado SP500
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BENCH
Sem bench
Sem bench
Sem bench
Sem bench
Sem bench

BENCH

CDI
CDI

IRF-M 1

IMA-B 5+

IMA-B

CDI
IMA Geral
CDI

BENCH
IPCA+6,11
IPCA+6,04

BENCH
Sem bench
IPCA + 6%

Ibov.
Ibov.
Ibov.
Ibov.
BENCH
SP 500

SP 500

RENT. %
0,97
0,97
1,04
1,04
1,04

RENT. %

085
075
0,80
-0,59
0,07
075
0,58
0,63
RENT. %
1,10
1,09
RENT. %
1,36
1,54
1,49
2,23
0,19
0,94
RENT. %

3,39

3,42

% META

173%

173%

185%

184%

185%

% META

152%

134%

143%

-104%

13%

134%

103%

113%

% META

196%

195%

% META

241%

273%

265%

-396%

34%

167%

% META

603%

608%

RENT. %

RENT. %
2,65
2,38
2,43
-1,61
0,10
2,37
1,80
2,06
RENT. %
3,25
3,23
RENT. %
0,85
-0,22
2,88
-4,19
-4,70
-6,16
RENT. %

11,13

11,12

% META

115%

115%

120%

120%

121%

% META

100%

90%

92%

-61%

4%

90%

68%

78%

% META

123%

122%

% META

32%

-8%

109%

-159%

-178%

-233%

% META

421%

421%

RENT. %

10,62
10,61
10,74
RENT. %
12,57
11,42
12,13
13,28
1,71
11,28
12,15
11,48

RENT. %

RENT. %
36,13
27,29
55,64
23,95
23,00
11,33

RENT. %
40,87

40,72

% META

117%

117%

119%

% META

139%

126%

134%

147%

129%

125%

134%

127%

% META

% META

399%

301%

614%

264%

254%

125%

% META

451%

450%

MES %
0,26
0,26
0,26
0,26
0,26

MES %
0,03

0,02

MES %
11,73
11,74
11,81

9,90
13,17
14,61

MES %

9,65

9,66

414
4,15
4,19
12M %

0,06
0,06
0,24
6,10
3,81
0,05
1,36
0,84

12M %

12M %
15,78
17,24
16,86
13,18
15,52
18,27
12M %
11,57

11,55

MES %
0,43
0,43
0,43
0,43
0,43

MES %
0,05
0,03
0,31
6,03
3,76
0,02
1,95
0,84

MES %

MES %
19,30
19,31
19,43
16,28
21,66
24,03

MES %
15,89

15,90

_—

12M %

6,82
6,83
6,89
12M %
0,10
0,09
0,40
10,03
6,27
0,08
2,24
1,38

12M %

12M %
25,98
28,37
27,77
21,68
25,53
30,05
12M %
19,04

19,01

MES %
39,46
39,02
59,24
58,21
60,33

MES %
44,95

-371,17

-15,03
28,19
-24,02
-507,13
-20,48
-39,03

MES %

MES %
0,30
1,91
4,06

24,21
-5,29
-1,56

MES %

15,75

15,95
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12M %

-11,32
-11,32
-11,11

12M %

-1,35
-144,44
-1,63
-7,20

12M %

12,40

MES % 12M %

0,00 -
0,00 -
0,00 -2,87
0,00 -2,88
0,00 -2,90

MES % 12M %

0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
-1,14 -6,19
-0,60 -3,44
0,00 0,00
-0,25 -0,41
-0,07 -0,30

MES % 12M %

MES % 12M %

-1,83 -9,24
-2,01 -10,73
-2,36 -6,17
-3,59 -5,45
-2,26 -10,66
-3,84 -16,72

MES % 12M %

-1,12 -8,82

-1,10 -8,80
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INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Carteira 0,81 145% 2,03 77% 13,39 148% 1,98 2,33 3,27 3,84 -0,73 2,59 -0,25 -0,74
IPCA 0,16 28% 1,42 54% 3,93 43% - - - - - - - -
INPC 0,19 34% 1,58 60% 3,40 38% - - - - - - - -
CDI 0,83 148% 2,62 99% 12,36 136% 0,01 0,05 - - - - - -
IRF-M 0,54 96% 1,68 63% 14,03 155% 1,48 2,21 2,43 3,64 -15,58 4,22 -0,34 -0,92
IRF-M 1 0,84 149% 2,46 93% 12,28 136% 0,19 0,25 0,30 0,42 2,69 -3,37 0,00 -0,00
IRF-M 1+ 0,43 76% 1,37 52% 15,26 169% 1,98 3,19 3,27 5,25 -16,13 5,16 -0,50 -1,55
IMA-B 0,08 14% 0,18 7% 11,81 130% 2,22 3,89 3,66 6,39 -26,80 -0,92 -0,60 -3,56
IMA-B 5 0,77 137% 2,06 78% 9,62 106% 0,90 1,70 1,49 2,79 -5,49 -10,10 -0,15 -0,91
IMA-B 5+ -0,55 -98% -1,51 -57% 13,38 148% 3,48 6,07 572 9,99 -31,44 1,08 -1,12 -6,14
IMA Geral 0,52 93% 1,64 62% 12,59 139% 0,95 1,69 1,56 2,78 -25,83 0,56 -0,21 -0,67
IDKA 2A 0,99 177% 2,24 85% 9,48 105% 1,04 1,73 1,72 2,85 12,11 -10,66 -0,14 -0,99
IDKA 20A -1,51 -268% -4,59 -174% 18,67 206% 6,03 10,64 9,92 17,52 -30,72 3,85 -2,00 -11,12
IGCT -0,44 -77% -3,94 -149% 26,82 296% 10,86 15,59 17,86 25,66 -8,91 6,16 -2,95 -8,18
IBrX 50 -0,81 -145% -4,06 -154% 24,88 275% 11,06 15,53 18,19 25,55 -11,47 5,59 -3,47 -7,40
Ibovespa -0,71 -126% -4,53 -171% 25,74 284% 10,29 15,39 16,93 25,33 -11,56 593 -3,10 -8,18

META ATUARIAL - IPCA + 4,93% A.A. 0,56 2,64 9,06

Sdo apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

_—

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 2,3341% do retorno diario médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 2,21% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 3,89% 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 3,8404%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 3,64%, e o IMA-B de
6,39%.

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 0,7428%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 0,92% e 3,56%, respectivamente.

Relatério SISPREV-TO - MARCO - 2024

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 13,9705% 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 0,1480%
e -0,1480% 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 exp0s, houve um prémio de 2,5895%
de rentabilidade acima daquela alcancada 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 um prémio de 0,0273% de rentabi-
lidade acima do retorno 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 1,9849
VaR (95%) 3,2657
Draw-Down -0,2524
Beta 17,4502
Tracking Error 0,1250
Sharpe -0,7272
Treynor -0,0052
Alfa de Jensen 0,0122

investimentos

3 MESES
2,2701
3,7348
-0,4705

16,9853

0,1430
-6,6172
-0,0557

0,0102

241 MENSURAR

12 MESES

2,3341
3,8404
-0,7428
13,9705
0,1480
2,5895
0,0273

-0,0032

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

)4 MENSURAR

investimentos

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 - e
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo IRF-M 410% =543, ’
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 , .
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto. IRF-M 1 410% 23.543,33 0.03%

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% 0,00 0,00%
consiste na elabora¢do de um cenario de estresse em que sdo com 41,55% de participagdo. Mesmo com o cendrio de es- .

. . . . . . Caréncia Pré 0,00% 0,00 0,00%
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen- tresse, haveria um ganho de R$31.597,02 nos ativos atrelados
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do a este indice. IMA-B 41,55% 31.597,02 0,04%
cenario de estr‘t‘esse sobre ,(,)s investimentos, como é apresen- ,No entant.o, conaderqndo os demais fatores.de risco no ce- IMA-B 3.66% 2736496 -0,03%
tado na tabela “Stress Test” ao lado. nario, o Instituto perderia R$1.510.172,38, equivalente a uma

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- queda de 1,84% no patrimdnio investido. IMA-B 5 0,00% 0,00 0,00%
ses, clje'todos 0s ‘atlvos preseptes na Cgrtelra. Dadas essas Ja o'graflco abalxo'llustra a traJetor|a~da VoIat|I|Qafje Mensal IMA-B 5+ 3,16% -50.698,09 -0,06%
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 34,73% 109.660,07  0,13%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 2,97% 2.127,90 0,00%
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 Ll Lo
suiltados por fatores de risco, que sdo 0s indices aos quais os volatilidade traz a possibilidgdia 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 PARTICIPAGOES 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS DI 29,94% -31.762,84 -0,04%
o .

Carteira IMA-B IRF-M 8,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 27,78% 121.536,51 0,15%
Multimercado 2,16% -153.299,35 -0,19%
6,0 OUTROS RF 3,92% 6.086,41 0,01%
RENDA VARIAVEL 17,52% -1.541.764,19 -1,88%
Ibov., IBrX e IBrX-50 17,52% -1.541.764,19 -1,88%

4,0
Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 0,00% 0,00 0,00%
] __— —\/‘\ Small Caps 0,00% 0,00  0,00%

—— T — 2,0
Setorial 0,00% 0,00 0,00%
Outros RV 0,00% 0,00 0,00%
00 TOTAL 100,00% -1.510.172,38 -1,84%

abr-23 mai-23 jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23 dez-23 jan-24 fev-24 mar-24
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LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+

BNB IMA-B

Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa

Itati FIC Global Dinamico Institucional
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIC FIA A¢Bes Livre

Claritas FIA Valor Feeder

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Plural FIA Dividendos

Schroder FIA Best Ideas

Trigono FIC FIA Flagship Institucional
FUNDOS MULTIMERCADO

Caixa Bolsa Americana Multimercado

Itad FIC Private Multimercado SP500

13.077.418/0001-49
13.077.415/0001-05
11.328.882/0001-35
13.327.340/0001-73
08.266.261/0001-60
14.508.643/0001-55
23.215.097/0001-55
32.972.942/0001-28

30.068.169/0001-44
11.403.850/0001-57
38.280.883/0001-03
11.898.280/0001-13
24.078.020/0001-43
36.671.926/0001-56

30.036.235/0001-02
26.269.692/0001-61

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral

Geral

Conversao
D+0
D+0
D+0
D+2
D+0
D+0
D+0
D+0

Conversao

D+13
D+31
D+30
D+1
D+1
D+30
Conversao
D+0
D+0

Liquidez
D+0
D+0
D+0
D+2
D+1
D+0
D+0
D+1

Liquidez

D+15
D+33
D+32
D+3
D+3
D+32

Liquidez
D+1
D+1

Considerando o patriménio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 61,35% até 90 dias; 38,65% superior a 180 dias.
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Taxa Adm
0,20
1,00
0,10
0,20
0,20
0,80
0,40
0,50

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

Taxa Adm

0,80
0,80

241 MENSURAR
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Caréncia
Né&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
Nao ha
N&o ha
N&o ha
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
20% exc CDI
Taxa Performance
N&o ha
20% exc IBrX
20% exc Ibov
20% exc Ibov
10% exc Ibov
20% exc SMLL

Taxa Performance
N&o ha

N&o ha



MOVIMENTAGOES _— 241 MENSURAR
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
01/03/2024 3.388,95 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 01/03/2024 42.503,03 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
05/03/2024 1.372,40 Aplicacao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 04/03/2024 24.679,36 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
07/03/2024 15.291,02 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 05/03/2024 265,77 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
08/03/2024 17.998,47 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 06/03/2024 87.991,35 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
13/03/2024 64.560,44 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 07/03/2024 1.325,40 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
15/03/2024 4.781,11 Aplicagao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 08/03/2024 1.442,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
19/03/2024 571.544,86 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 12/03/2024 709,59 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
19/03/2024 3.518,08 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 13/03/2024 354,36 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
20/03/2024 1.279.098,44 Aplicagao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 14/03/2024 900,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
22/03/2024 698.709,70 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 15/03/2024 26.711,30 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
26/03/2024 3.200.000,00 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 18/03/2024 164.568,94 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
28/03/2024 593.400,99 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 19/03/2024 7.036,16 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
20/03/2024 103.608,53 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
20/03/2024 301.014,88 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
21/03/2024 37.742,82 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
22/03/2024 11.859,09 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
26/03/2024 2.200.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
26/03/2024 1.533.564,44 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
26/03/2024 6.678,12 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
27/03/2024 2.614.434,82 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
28/03/2024 8.604,18 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 6.453.664,46 1.0 —
Resgates 7.175.994,14
Saldo 722.329,68
B - - - - N - N - . - - B (0,72) B - -
0,0 " " o [<]
+ . & 5 T ;§ & g - § &
s s s o @ @ s & = g 3 < £ 8
: & & % £ = § £ & 8 & F & & I 2 =z
-1,0 -
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUGAO 4.963/2021 E A P1 2024 ‘ ’Al MENSURAR
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GESTOR CNPJ ART.21 PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
Banco do Nordeste 07.237.373/0001-20  Sim 13.320.106.609,20 002 Vv Itad Unibanco Asset - 40.430.971/0001-96 - 20,14%
BB Gestao DTVM 30.822.936/0001-69 Sim 1.585.129.144.286,60 000 V
. N BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 13,02%
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40 Nao 515.803.404.496,30 000 V '
i .987. - a .205.448. v
Claritas 03.987.891/0001-00 Nao 6.205.448.746,83 0,02 Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 . 11.20%
Guepardo Investimentos 07.078.144/0001-00 Nao 4.295.336.629,98 010 V
Itati Unibanco Asset 40.430.971/0001-96 Nao 897.476.809.416,31 000 Vv Guepardo Investimentos - 07.078.144/0001-00 I 501%
Plural Investimentos 09.630.188/0001-26 Nao 66.053.516.404,70 000
Schroder 92.886.662/0001-29 Nao 26.451.184.700,78 001 ¥V Banco do Nordeste - 07.237.373/0001-20 I 3,66%
Trigono Capital 28.925.400/0001-27 N&o 3.271.743.262,33 006
Obs.: Patriménio em 02/2024, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério. Plural Investimentos - 09.630.188/0001-26 I 2,61%
O % Participacdo 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. Trigono Capital - 28.925.400/0001-27 I 2,21%
Schroder - 92.886.662/0001-29 I 1,77%
Claritas - 03.987.891/0001-00 I 1,73%

Itad Unibanco - 60.701.190/0001-04 - 20,14%

BB Gestdao DTVM - 30.822.936/0001-69 . 13,02%
Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 . 11,20%
BEM DTVM - 00.066.670/0001-00 I 6,59%
Santander Caceis - 62.318.407/0001-19 I 5,39%
Daycoval Banco - 62.232.889/0001-90 I 5,01%
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FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 7,1, a 16.860.564.075,44 4,57 0,02 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB FIC Previdenciario Fluxo 13.077.415/0001-05 7,1, a 4.354.660.093,34 1,19 0,02 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 11.328.882/0001-35 7,1,b 8.304.571.205,30 4,10 0,04 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+ 13.327.340/0001-73 7,1,b 1.570.682.197,15 3,16 0,17 Sim 30.822.936/0001-69 30.822.936/0001-69 v
BNB IMA-B 08.266.261/0001-60 7,1,b 201.663.644,42 3,66 1,49 Sim 07.237.373/0001-20 62.318.407/0001-19 v
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 14.508.643/0001-55 7,1, a 1.092.831.104,05 3,88 0,29 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 5.431.217.487,91 2,97 0,04 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Itati FIC Global Dinamico Institucional 32.972.942/0001-28 7,1, a 2.253.416.840,75 18,13 0,66 Sim 40.430.971/0001-96 60.701.190/0001-04 v

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 30.068.169/0001-44 8| 716.419.031,98 4,19 0,48 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Claritas FIA Valor Feeder 11.403.850/0001-57 8, | 802.077.391,84 1,73 0,18 Sim 03.987.891/0001-00 62.318.407/0001-19 v
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 38.280.883/0001-03 8, I 575.583.312,97 5,01 0,71 Sim 07.078.144/0001-00 62.232.889/0001-90 v
Plural FIA Dividendos 11.898.280/0001-13 8, I 293.755.946,84 2,61 0,73 Sim 09.630.188/0001-26 00.066.670/0001-00 v
Schroder FIA Best Ideas 24.078.020/0001-43 8, I 139.747.161,13 1,77 1,04 Sim 92.886.662/0001-29 00.066.670/0001-00 v
Trigono FIC FIA Flagship Institucional 36.671.926/0001-56 8, I 190.763.302,49 2,21 0,95 Sim 28.925.400/0001-27 00.066.670/0001-00 v

FUNDOS MULTIMERCADO
Caixa Bolsa Americana Multimercado 30.036.235/0001-02 10,1 1.864.604.527,50 0,15 0,01 Sim 42.040.639/0001-40 00.360.305/0001-04 v
Itat FIC Private Multimercado SP500 26.269.692/0001-61 10,1 1.327.498.548,40 2,01 0,12 Sim 40.430.971/0001-96 60.701.190/0001-04 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 instituicdo caso ela ndo atenda.
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ENQUADRAMENTO SALDO EMR$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2024 O SISPREV-TO comprovou adogao de melhores préticas de gestéo previdenciaria a Secretaria de Pre-
70 39.931.859,94 48,62 100,0 v 100,0 v vidéncia, ao NIVEL Il de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
7.1,a 28.527.591,40 34,73 100,0 v 100,0 v
71 b J1ARCARNE 252 1000 ¥V 1000 ¥ v/ Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN 4.963/2021.

7.0 c . 0,00 1000 v 1000 v v/ Enquadrada em relagdo a Politica de Investimento vigente.
7.1 - 0,00 5,0 v 5,0 v
Al 22.814.617,65 27,78 70,0 v 70,0 v
7,1, a 22.814.617,65 27,78 700 700
7,11, b - 0,00 70,0 v 70,0 v
7,V 3.217.954,79 3,92 200 V 200 V
7,V - 0,00 250 W 250
7.V, a - 0,00 10,0 v 10,0 v
7,V, b - 0,00 100 100
7.V, c - 0,00 10,0 v 10,0 v

ART. 7 65.964.432,38 80,32 1000 V 1000 V
8 1 14.390.495,93 17,52 40,0 v 40,0 v
8,1l - 0,00 40,0 V 40,0 V

ART. 8 14.390.495,93 17,52 400 V 400 V
9,1 - 0,00 100 100
9,1 - 0,00 10,0 v 5,0 v
9,1 - 0,00 10,0 v 5,0 v

ART.9 - 0,00 100 100
10,1 1.776.517,61 2,16 10,0 v 10,0 v
10, Il - 0,00 50 50
10, 11 - 0,00 5,0 v 5,0 v

ART. 10 1.776.517,61 2,16 15,0 v 15,0 v

ART. 11 . 0,00 100 100

ART. 12 - 0,00 100 100 V

ART. 8,10 E 11 16.167.013,54 19,68 40,0 v 40,0 v

PATRIMONIO INVESTIDO 82.131.445,92

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.
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Marco foi um més em que, a partir das projecdes dos membros do Federal Reserve
(Fed), repercutiram-se discussBes sobre o processo desinflacionario e desempe-
nho econémico dos Estados Unidos. Apesar do comunicado ter apresentado um
carater mais duro, o mercado interpretou as declara¢des do presidente do Fed,
Jerome Powell, como mais brando e, desse modo, contribuiu para sustentar os
precos dos ativos de risco norte-americanos. Por outro lado, no mercado local, os
ativos de risco ndo acompanharam seus pares globais, pois ocorreu uma ampli-
acao de incertezas domésticas e uma precificagdo mais elevada da taxa de juros
terminal brasileira.

Nos Estados Unidos, o resultado oficial do Produto Interno Bruto (PIB) aumen-
tou a uma taxa anual de 3,4% no quarto trimestre de 2023, refletindo um forte
desempenho da economia norte-americana, ainda que a politica monetaria esteja
contracionista.

Em conformidade com a observacdo de uma economia aquecida, o relatério
Payroll trouxe os dados prévios da criacdo de empregos que ficaram acima do
esperado em fevereiro. No entanto, apesar dos 275 mil novos empregos, houve
uma revisao nos dados de meses anteriores, promovendo uma eleva¢do na taxa
de desemprego e uma leitura de desaceleracao lenta do mercado de trabalho.

Em relacdo & inflacdo, o Indice de Precos ao Consumidor (CPI) continuou apre-
sentando uma resisténcia contra o movimento de queda. O CPI variou 0,4% na
base mensal, mas acelerou para 3,2% na base anual. J& o indice de Precos das
Despesas com Consumo (PCE) desacelerou para 0,3% no més, mas subiu 2,5%
em 12 meses. Observa-se uma pressao além do esperado, porém, permanece a
hipétese de tendéncia de desinflacdo gradual.

Diante dos pregos elevados e resiliéncia da atividade econdmica, o Fed manteve
a taxa de juros de referéncia entre 5,25% e 5,50%. O comunicado da reunido foi
mais prudente, entretanto, permanece o plano de trés cortes até final de 2024 e
aceitacdo de uma inflacdo acima da meta. O mercado permanece dividido sobre
o inicio do ciclo de queda, em que, parte acredita em uma inflexdo no movimento
dos precos a partir de um corte de juros precipitado. Em contrapartida, um atraso
na dinamica dos juros poderia trazer riscos a atividade econbémica. Portanto,
necessita-se de maior confianca para iniciar o ciclo de corte dos juros e a maioria
do FOMC acredita que este ano havera pelo menos uma queda.

Na Zona do Euro, a preliminar do CPI de fevereiro continuou apresentando a
tendéncia de desaceleracdo da inflagdo, mas com os precos pressionados no se-
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tor de servigos. O maior risco advém de um mercado de trabalho apertado, com
reajustes salariais acima da inflagdo. Apesar da tendéncia de desinfla¢do, havera
a necessidade de manter juros altos por um prazo maior, condizente com as de-
clara¢des da presidente do Banco Central Europeu, Christine Lagarde. Contudo,
alguns membros da autoridade monetaria ndo descartaram a possibilidade de
iniciar a flexibilizagdo dos juros na reunido em abril.

Na China, o destaque ficou para a leitura de precos em fevereiro, que atenuou
os temores da continuidade deflacionaria. O CPI registrou uma alta anualizada de
0,7%, no entanto, ainda permanece a incerteza sobre a direcdo inflacionaria, visto
que o resultado pode estar vinculado aos maiores gastos relacionados ao feriado
de Ano Novo Lunar.

Por outro lado, o mercado permaneceu receoso com a falta de um plano so6-
lido de estimulos apds a reunido parlamentar chinesa. A énfase do anuncio foi a
determina¢do de uma meta ambiciosa de crescimento econdmico em 5,0%, com
foco no suporte industrial e na posi¢ao mais dura sobre o setor imobiliario.

No Brasil, os investidores receberam diversas noticias sobre a conducdo orca-
mentaria em fevereiro, que deterioraram as perspectivas de que haveria uma
disciplina fiscal. Apesar da arrecadacdo ter atingido o patamar de R$ 186 bilhdes,
com maior recolhimento de impostos, o governo central apresentou um déficit de
R$ 58 bilh&es, pior resultado da séria histérica para o més avaliado. Os pagamen-
tos de precatérios foram os grandes responsaveis pelo resultado, porém, também
se observou uma elevagao em gastos previdenciarios e de ministérios.

Adicionalmente, o Relatério Bimestral de Avaliacdo de Receitas e Despesas mos-
trou a necessidade de bloquear R$2,9 bilhdes de recursos do governo federal,
com o intuito de cumprir os limites de despesas previstos no arcabouco fiscal. No
periodo analisado, a Lei Orcamentaria Anual (LOA) projetava superavit de R$ 9,1
bilhdes, mas o resultado efetivo foi deficitario em R$ 9,3 bilh8es. Apesar disto, o
governo pode chegar a um déficit de até R$ 28,8 bilhdes pelas regras do arcabougo
e, portanto, a meta fiscal estaria sendo cumprida, uma vez que o resultado ficaria
dentre do intervalo de 0,25 ponto percentual.

Apesar do resultado desastroso, o governo ainda ndo mostrou uma intengao
de alterar a meta de déficit zero neste ano, o que é visualizado como incerteza
pelo mercado. A baixa popularidade do governo cria uma perspectiva de elevacdo
de gastos e, consequentemente, penaliza os ativos de riscos associados a parte
mais longa da curva de juros.
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No campo monetario, o Comité de Politica Monetaria (Copom) reduziu a Selic para
10,75%, apos o corte de 0,50 ponto percentual. Os destaques desta Ultima reu-
nidao envolveram uma nova orienta¢do para os proximos passos da autoridade
monetaria. Dessa vez, o Copom contratou somente mais uma queda de mesma
magnitude para a proxima reunido, pois necessita de mais flexibilidade monetaria
na conducdo dos juros a medida em que se sucede a ampliacdo de incertezas.

Os proximos meses detém um maior nivel de indeterminacdo sobre os precos,
pois, recentemente, surgiram surpresas inflacionarias no setor de servicos, que
ficaram acima da meta do comité. Ademais, o mercado de trabalho resiliente e
reajustes salariais acima da inflagdo podem dificultar o processo de desinflacdo.
Entretanto, é relevante mencionar que o cenario-base nao se alterou substancial-
mente, mas exige mais prudéncia por parte do Banco Central, uma vez que uma
decisdo equivocada provocaria excesso de volatilidade nos ativos de risco e uma
perda de credibilidade.

Sobre os dados econdmicos, a indUstria recuou em janeiro, ap6s dois meses
de alta. Por outro lado, varejo e servicos avancaram devido ao maior consumo
das familias e aos efeitos desinflacionarios. No agregado, o IBC-Br ficou acima do
esperado no periodo, o que culminou em melhores revisdes para o crescimento
econdmico brasileiro, que, por sua vez, renovarao as proje¢des da Selic terminal
em 2024. O desempenho expressivo da atividade econdmica foi retratado con-
juntamente com a robustez do mercado de trabalho, apés o Caged informar a
geracdo de 474 mil empregos nos primeiros meses do ano.

A evolucdo das bolsas mundiais foi positiva, com exce¢do do Ibovespa, que apre-
sentou um dos piores desempenhos no primeiro trimestre de 2024. Os indices
de renda fixa (pré e indexado a inflacdo) apresentaram um resultado positivo,
mas abaixo do CDI. Apesar dos bons fundamentos, como a queda da inflagdo e
dos juros, além da revisao altista do PIB, a questdo fiscal preocupou os investido-
res. Além disso, no cenario externo, os juros norte-americanos renovaram uma
percepcdo mais cautelosa por parte dos Bancos Centrais mundiais. Por fim, a
tendéncia de fortalecimento do délar pressionou as demais moedas.
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