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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA 77,4% 408.423.205,06 454.873.621,72
Banrisul Foco IRF-M 1 0,8% 4.098.896,11 V¥ 51.749.013,50
Banrisul Prev. Municipal Ill Referenciado IMA B 4,6% 24.294.445,76 24.210.569,28
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 0,8% 4.485.536,00 V¥ 4.588.000,00 \
Banrisul Soberano 2,7% 14.494.139,60 14.459.793,72
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 4,9% 26.080.585,73 A 25.545.657,79
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 8,6% 45.622.699,84 45.462.245,03
BB Previdenciario Crédito Privado IPCA IlI 1,3% 6.640.170,23 6.619.171,10
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 0,1% 290.007,34 288.745,92
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 0,2% 986.004,06 ¥V 1.011.902,98 B Fundos de Renda Fixa 77.39% M Fundos Multimercado 0,99%
BB Previdenciario Titulos Pablicos IPCA IV 3,2% 16.983.931,11 W 17.306.655,67 Fundos de ParticipacSes 0,38% M Fundos de Renda Variavel 18,79%
Fundos Imobiliarios 2,16% Investimentos no Exterior 0,28%
Caixa Brasil Disponibilidades 4,1% 21.782.016,02 A 19.870.619,04 [l Contas Correntes 0,01%
Caixa Brasil Referenciado 9,9% 52.502.497,73 52.359.097,31
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 2,0% 10.676.839,20 V¥ 10.857.134,75
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V 2,8% 15.040.060,00 V¥ 15.291.890,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | 9,8% 51.815.725,00 ¥ 53.040.462,00 Caixa Econémica Federal - 50,47%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral 0,3% 1.374.493,75 1.368.477,50
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 0,2% 1.055.449,20 1.050.836,84 BB Gestio DTVM . 18.30%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 0,7% 3.474.229,73 3.452.494,84
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 0,6% 3.292.759,81 3.283.192,75
BlackRock 17,03%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 19,4% 102.462.985,33 102.092.131,95
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 0,2% 969.733,51 965.529,75
; Banrisul 8,99%
FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPACOES 2,5% 13.396.662,59 13.703.659,80
Banrisul FIl Novas Fronteiras 2,2% 11.383.708,14 V¥ 11.686.306,32
Tercon Asset Management 2,82%
Caixa FIP Incorporacdo Imobiliaria 0,1% 758.056,99 761.386,29
Lad FIP Cais Maua do Brasil Infraestrutura 0,2% 1.254.897,46 1.255.967,19
Oliveira Trust 216%
FUNDOS MULTIMERCADO 1,0% 5.243.460,67 5.290.058,25 !
Austro FIC Multipar Crédito Privado Multimercado 1,0% 5.243.460,67 5.290.058,25
Lad Capital Gestora 0,24%
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Austro FIC FIA Pipe Bancos Institucional
Caixa FIA Brasil IBX-50
Caixa FIA Dividendos
Ishares Fundo de indice Ibovespa

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
Ishares Fundo de indice SP 500

CONTAS A PAGAR E A RECEBER
A Pagar
A Receber

CONTAS CORRENTES
Banco do Brasil
Banrisul
Caixa Econémica Federal

TOTAL DA CARTEIRA

A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagdo
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0,1%
0,1%
16,8%
0.3%
0,3%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%

0,0%

100,0%

99.195.506,21

9.643.223,58
486.565,23
658.717,40

88.407.000,00
1.453.093,60

1.453.093,60

64.530,21

64.530,21

527.776.458,34

W Saida de Recursos

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

71.355.921,37

9.906.733,43
532.835,23
718.852,71

60.197.500,00
966.810,00
966.810,00
(10.847.039,80)

11.068.587,60

(21.915.627,40)

64.575,29

64.575,29

535.407.606,63

W Resgate Total

v

M Fundos de Renda Fixa 77,39%
Fundos de Participagdes 0,38%
Fundos Imobilidrios 2,16%

Caixa Econémica Federal

BB Gestdo DTVM

BlackRock

Banrisul

Tercon Asset Management

Oliveira Trust

Lad Capital Gestora

B Fundos Multimercado 0,99%

M Fundos de Renda Variavel 18,79%
Investimentos no Exterior 0,28%

Il Contas Correntes 0,01%

- 50'47%

2,16%

0,24%



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA
Banrisul Foco IRF-M 1

Banrisul Prev. Municipal Il Referenciado IMA B

Banrisul Previdéncia IPCA 2030
Banrisul Soberano
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

BB Previdencidrio Crédito Privado IPCA Il
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA Il
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV
Caixa Brasil Disponibilidades

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 |

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPA(;GES

Banrisul Fll Novas Fronteiras
Caixa FIP Incorporacdo Imobiliaria

Lad FIP Cais Maua do Brasil Infraestrutura

FUNDOS MULTIMERCADO

Austro FIC Multipar Crédito Privado Multimercado

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Austro FIC FIA Pipe Bancos Institucional
Caixa FIA Brasil IBX-50
Caixa FIA Dividendos
Ishares Fundo de indice Ibovespa
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
Ishares Fundo de indice SP 500
TOTAL
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2.600.028,84

394.189,44
48.812,82
60.672,00
47.077,54
89.054,67

189.847,53
54.712,00

748,76
(309,73)
94.105,93
70.558,80

193.434,13
86.137,75

121.020,00

691.530,00

6.625,64
2.585,63
18.683,43
(1.266,11)
429.598,05
2.210,56

(241.649,80)

(237.013,78)
(3.327,33)
(1.308,69)

(7.365,05)
(7.365,05)
(993.909,67)

(345.552,46)
(8.723,36)
10.651,10

(650.284,95)

4.239,37
4.239,37
1.361.343,69

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

1.696.290,55

107.882,61
83.876,48
24.895,85
34.345,88
70.154,70

160.454,81
20.999,13

1.261,42
2.512,65

113.637,11
53.867,16

143.400,42
76.056,58

106.955,47

279.002,58

6.016,25
4.612,36
21.734,89
9.567,06
370.853,38
4.203,76

(233.087,58)

(228.688,55)
(3.329,30)
(1.069,73)

(46.597,58)
(46.597,58)
(8.728.271,29)

(263.509,85)
(46.270,00)
(60.135,31)

(8.358.356,13)

(120.211,68)
(120.211,68)
(7.431.877,58)

4.296.319,39

502.072,05
132.689,30
85.567,85
81.423,42
159.209,37
350.302,34
75.711,13
2.010,18
2.202,92
207.743,04
124.425,96
336.834,55
162.194,33
227.975,47
970.532,58
12.641,89
7.197,99
40.418,32
8.300,95
800.451,43
6.414,32

(474.737,38)

(465.702,33)
(6.656,63)
(2.378,42)

(53.962,63)
(53.962,63)
(9.722.180,96)

(609.062,31)
(54.993,36)
(49.484,21)

(9.008.641,08)

(115.972,31)
(115.972,31)
(6.070.533,89)



M| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

DE INVESTIMENTOS

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G 10
"l e cCarteira  -1,42
Janeiro 0,24 0,68 0,38 0,56 35 64 43 —— CDI 0,29
IMA Geral 0,45
Fevereiro (1,42) 0,66 0,29 0,45 -216 -482 -315 05 . Meta 0,66
Margo \
Abril N A \
ri 0,0 N/
Maio
Junho
0,5
Julho
Agosto
8 -1,0 4
Setembro
Outubro
-1,5 4
Novembro
Dezembro
2,0
TOTAL -1,18 1,34 0,67 1,01 -88 -176 -117 31 4 6 10 12 14 18 20 26 28
180 )
— Carteira 101,71
s CDI| 98,61
160 IMA Geral 119,90
Meta 135,76
140
120
100
80
60
40
20
0
-1,18
-20
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral ju-12  mai-13  fev-14 nov-14 ago-15 mai-16 fev-17 nov-17 ago-18 jun-19  fev-20
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
Banrisul Foco IRF-M 1 IRF-M 1 0,37 56% 0,79 59% 6,31 63% 0,15 0,26 0,25 0,43 27,45 13,52 0,00 -0,04
Banrisul Prev. Municipal Ill Referenciado IMA B IMA-B 0,35 53% 0,55 41% 17,06 169% 5,27 4,95 8,67 8,15 -1,87 1313 -1,67 -3,25
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 IPCA + 6% 0,54 83% 1,89 141% 10,74 107% 9,80 3,93 16,11 6,47 -21,25 -1,18 -2,73 -2,75
Banrisul Soberano CDI 0,24 36% 0,56 42% 5,02 50% 0,02 0,05 0,03 0,09 -297,95 -80,61 0,00 0,00
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,27 42% 0,62 47% 5,30 53% 0,05 0,06 0,08 0,10 -66,02 -37,50 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,35 54% 0,77 58% 6,21 62% 0,14 0,25 0,23 0,42 22,12 12,48 0,00 -0,03
BB Previdenciario Crédito Privado IPCA Il IPCA + 6% 0,32 48% 1,15 86% 11,16 111% 1,88 1,74 3,09 2,86 0,30 18,26 -0,47 -0,63
BB Previdencidrio Titulos Publicos IMA-B IMA-B 0,44 66% 0,70 52% 17,78 176% 4,86 4,88 7,99 8,03 -0,44 14,11 -1,49 -2,98
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il IDKA IPCA 3A 0,25 38% 0,22 16% 7,21 71% 0,44 0,80 0,72 1,31 -9,74 11,09 -0,07 -0,23
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV IPCA + 6% 0,66 101% 1,21 90% 12,07 120% 1,49 2,05 2,44 3,37 17,24 18,03 -0,23 -0,99
Caixa Brasil Disponibilidades CDI 0,23 35% 0,53 40% 4,72 47% 0,01 0,05 0,01 0,08 -763,96  -120,56 0,00 0,00
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,27 42% 0,65 48% 5,35 53% 0,03 0,06 0,05 0,11 -87,47 -33,72 0,00 -0,01
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | IMA-B 0,70 107% 1,51 112% 16,07 159% 9,37 4,79 15,40 7.89 -17,65 6,07 -2,69 -3,55
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V IMA-B 0,70 106% 1,50 112% 16,05 159% 9,32 4,78 15,32 7,87 -17,62 6,09 -2,68 -3,54
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | IPCA + 6% 0,53 80% 1,85 138% 10,49 104% 10,02 3,96 16,47 6,52 -21,54 -1.77 -2,80 -2,80
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral IMA Geral 0,44 67% 0,93 69% 10,79 107% 1,94 2,03 3,20 3,35 3,34 14,57 -0,48 -1,03
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 0,44 67% 0,69 51% 17,65 175% 4,85 4,89 7,98 8,05 -0,35 13,94 -1,48 -3,05
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,63 96% 1,18 88% 11,85 118% 1,72 1,97 2,82 3,25 14,32 18,06 -0,27 -0,71
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 0,29 44% 0,25 19% 21,53 214% 7,52 7.26 12,37 11,95 -2,84 12,33 -2,61 -4,92
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,36 55% 0,79 59% 6,33 63% 0,14 0,25 0,22 0,41 29,55 14,64 0,00 -0,03
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 0,44 66% 0,67 50% 17,56 174% 4,83 4,86 7,95 8,00 -0,40 13,91 -1,48 -3,04

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPA(;()ES BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
Banrisul FIl Novas Fronteiras Sem bench -1,98 -301% -3,32 -248% 16,38 162% 8,19 11,04 13,46 18,17 -31,34 2,48 -3,76 -7,40
Caixa FIP Incorporagdo Imobiliaria Sem bench -0,44 -66% -0,87 -65% -76,20 -756% 0,84 78,07 1,38 128,12 -93,85 -7,90 -0,61 -79,50
Lad FIP Cais Maué do Brasil Infraestrutura Sem bench -0,09 -13% -0,19 -14% -1,22 -12% 0,45 0,36 0,75 0,60 -90,56  -118,07 -0,19 -1,22

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M % MES% 12M% MES%  12M%
Austro FIC Multipar Crédito Privado Multimercado IPCA + 8% -0,88 -134% -1,02 -76% -2,34 -23% 2,70 0,76 4,43 1,25 -37,59 -65,76 -0,89 -2,33
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Austro FIC FIA Pipe Bancos Institucional Ibovespa -2,66 -404% -5,94 -443% -11,87 -118% 23,60 22,18 38,76 36,47 -16,30 -4,47 5,15 -14,59
Caixa FIA Brasil IBX-50 IBrX-50 868  -1321% -10,15 -758% 5,47 54% 31,75 19,37 52,05 31,87 -28,05 0,54 -11,71 14,20
Caixa FIA Dividendos Sem bench 837  -1272% -6,99 -522% 18,93 188% 32,50 16,96 53,29 27,90 -26,53 4,91 -11,44 -13,71
Ishares Fundo de indice Ibovespa Ibovespa =762 -1159% -9,56 -713% 9,53 94% 27,85 16,99 45,65 27,95 -33,01 0,17 -12,60 -13,99

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
Ishares Fundo de indice SP 500 SP 500 -4,42 -672% 2,05 153% 27,24 270% 27,94 14,61 45,88 24,05 -18,27 8,36 -11,74 11,74

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
cDI 0,29 45% 0,67 50% 5,56 55% 0,01 0,05 - - - - - -
IRF-M 0,65 99% 1,53 114% 11,91 118% 1,89 2,05 3,10 3,37 16,63 17,92 0,32 0,77
IRF-M 1 0,38 58% 0,82 61% 6,49 64% 0,14 0,25 0,23 0,41 53,09 22,50 0,00 -0,03
IRF-M 1+ 0,80 122% 1,92 144% 14,30 142% 2,87 2,88 4,71 4,74 15,54 17,37 0,52 -1,25
IMA-B 0,45 68% 0,71 53% 18,03 179% 4,94 4,89 8,13 8,04 2,91 14,55 -1,48 -2,95
IMA-B 5 0,64 98% 1,20 90% 12,13 120% 1,75 1,97 2,88 3,24 17,46 19,48 0,27 0,71
IMA-B 5+ 0,32 48% 0,35 26% 22,12 219% 7,65 7.28 12,59 11,99 0,50 12,82 2,59 -4,81
IMA Geral 0,45 68% 1,01 75% 11,29 112% 1,94 2,02 3,19 3,32 711 16,55 -0,46 -1,02
IDKA 2A 0,69 104% 1,22 91% 11,16 111% 1,47 1,62 2,42 2,67 23,32 20,21 0,24 -0,51
IDKA 20A -0,09 -13% -1,46 -109% 27,39 272% 11,01 10,64 18,10 17,51 2,71 11,41 -4,07 7,20
IGCT 7,78 -1183% -8,65 -645% 14,60 145% 32,58 18,90 53,46 31,10 21,61 3,05 -11,47 -13,18
IBrX 50 866  -1317% -10,38 -775% 7,76 77% 32,24 19,54 52,87 32,14 -24,48 0,93 -11,93 -14,11
Ibovespa 843  -1282% 9,92 741% 10,11 100% 31,98 19,23 52,46 31,63 -24,00 1,65 -11,73 -13,84

META ATUARIAL - INPC + 6% A.A. 0,66 1,34 10,08

Sao apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introdugéo

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 2,2345% 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 2,05% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 4,89% 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 3,6759%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 3,37%, e o IMA-B de
8,04%.

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 2,1158%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 0,77% e 2,95%, respectivamente.
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ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em relacdo ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua
exposicdo ao total desse risco.

Ou seja, nos uUltimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 8,2939% 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 0,1419%
e -0,1419% 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 3,0935%
de rentabilidade acima daquela alcancada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no calculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp0bs foram convertidos em um prémio de 0,0525% 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 4,7006
VaR (95%) 7,7280
Draw-Down -2,1158
Beta 11,8734
Tracking Error 0,2961
Sharpe -32,1906
Treynor -0,8028
Alfa de Jensen -0,0379

3 MESES

2,8080
4,6186
-2,1158
8,3298
0,1744
-12,2467
-0,2601

-0,0159

12 MESES
2,2345

3,6759
-2,1158
8,2939
0,1419
3,0935
0,0525

0,0034

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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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

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.

m——— Carteira == [MA-B === ]RF-M

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

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 IRF-
M, com 28,84% de participacdo. Mesmo com o cenario de
estresse, haveria um ganho de R$286.062,32 nos ativos atre-
lados a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no
cenario, o Instituto perderia R$14.679.476,82, equivalente a
uma queda de 2,78% no patriménio 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.
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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

28,84%
0,00%
28,84%
0,00%
0,00%
25,27%
5,04%
0,66%
0,62%
18,95%
0,26%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
2,16%
0,38%
22,76%
0,00%
21,77%
0,99%
1,26%
19,07%
18,67%
0,00%
0,12%
0,00%
0,00%
0,28%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

286.062,32
0,00
286.062,32
0,00
0,00
-1.768.741,33
-814.791,53
-55.136,03
-150.838,03
-747.975,74
-20.511,57
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1.015.688,59
-480.476,64
-212.888,16
0,00
299.685,39
-512.573,55
-85.910,52
-11.381.322,33

-11.125.407,33
0,00

-55.104,73

0,00

0,00
-200.810,27
-14.679.476,82

0,05%
0,00%
0,05%
0,00%
0,00%
-0,34%
-0,15%
-0,01%
-0,03%
-0,14%
-0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,19%
-0,09%
-0,04%
0,00%
0,06%
-0,10%
-0,02%
-2,16%
2,11%
0,00%
-0,01%
0,00%
0,00%
-0,04%
-2,78%




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

FUNDOS DE RENDA FIXA Conversao Liquidez Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Banrisul Foco IRF-M 1 18.466.245/0001-74 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 N3&o ha Nao ha
Banrisul Prev. Municipal Ill Referenciado IMA B 11.311.863/0001-04 D+0 D+0 D+0 D+0 0,35 N&o ha N&o ha
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 19.882.173/0001-09 D+0 D+0 D+0 D+0 0,15 15/08/2024 N&o ha
Banrisul Soberano 11.311.874/0001-86 D+0 D+0 D+0 D+0 0,50 N&o ha Né&o ha
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
BB FIC Previdencirio Titulos Publicos IRF-M 1 11.328.882/0001-35 D+0 D+0 D+0 D+0 0,10 Né&o ha N&o ha
BB Previdencirio Crédito Privado IPCA IlI 14.091.645/0001-91 D+0 D+0 D+0 D+30 0,20 Né&o ha N&o ha
BB Previdenciério Titulos Piblicos IMA-B 07.442.078/0001-05 D+0 D+0 D+1 D+1 0,20 Né&o ha N&o ha
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA II 19.303.794/0001-90 D+0 D+0 D+0 D+0 0,15 15/08/2020 N&o ha
BB Previdenciério Titulos PUblicos IPCA IV 19.515.015/0001-10 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 15/08/2022 N&o ha
Caixa Brasil Disponibilidades 14.508.643/0001-55 D+0 D+0 D+0 D+0 0,80 N3&o ha N&o ha
Caixa Brasil Referenciado 03.737.206/0001-97 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 Né&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 18.598.288/0001-03 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 Né&o ha Né&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V 19.768.682/0001-05 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 Né&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | 18.598.042/0001-31 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 16/08/2030 Ndo ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral 11.061.217/0001-28 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 Né&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 10.740.658/0001-93 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 11.060.913/0001-10 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 Né&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 10.577.503/0001-88 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 N&o ha Ndo ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 10.740.670/0001-06 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 Né&o ha N&o ha
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 10.646.895/0001-90 D+0 D+0 D+0 D+0 0,20 N&o ha Né&o ha

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAGOES Conversao Liquidez Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Banrisul FIl Novas Fronteiras 15.570.431/0001-60 D+0 D+2 D+0 D+2 0,40 N&o ha N&o ha
Caixa FIP Incorporagdo Imobiliaria 13.767.159/0001-88 Vide regulamento  Vide regulamento  Vide regulamento  Vide regulamento 1,00 No vencimento Vide regulamento
Lad FIP Cais Maua do Brasil Infraestrutura 17.213.821/0001-09 Vide regulamento  Vide regulamento  Vide regulamento  Vide regulamento 1,20 No vencimento N&o ha

FUNDOS MULTIMERCADO Converséao Liquidez Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Austro FIC Multipar Crédito Privado Multimercado 18.366.002/0001-64 D+1 D+0 D+0 D+1 1,50 2880 dias 25% exc IPCA+8%aa

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL Conversao Liquidez Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Austro FIC FIA Pipe Bancos Institucional 28.319.463/0001-30 D+1 D+0 D+30 D+31 0,40 30/04/2021 6% exc IPCA+6%aa
Caixa FIA Brasil IBX-50 03.737.217/0001-77 D+1 D+1 D+0 D+0 0,70 N&o ha N&o ha
Caixa FIA Dividendos 05.900.798/0001-41 D+1 D+1 D+1 D+4 1,50 Né&o ha Né&o ha
Ishares Fundo de indice Ibovespa 10.406.511/0001-61 D+0 D+2 D+0 D+2 0,54 N&o ha N&o ha

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR Conversao Liquidez Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Ishares Fundo de [ndice SP 500 19.909.560/0001-91 D+0 D+2 D+0 D+2 0,24 N&o ha N&o ha

Considerando o patriménio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 82,73% até 90 dias; 0,19% entre 91 e 180 dias; 16,71% superior a 180 dias; os 0,38% restantes possuem regras mais especificas, ou ndo
puderam ser medidos na data de publica¢do desse relatério.
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SMI 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
06/02/2020 11.119.543,32 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 03/02/2020 10.783.000,00 Resgate Banrisul Foco IRF-M 1
07/02/2020 4.133.788,30 Aplicacao Caixa Brasil Disponibilidades 04/02/2020 11.200.312,62 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
07/02/2020 22.044.433,83 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 07/02/2020 6.911,62 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
14/02/2020 22.044.433,83 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 10/02/2020 16.036,28 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
17/02/2020 525.000,00 Aplicagdo Banrisul Foco IRF-M 1 11/02/2020 22.000.000,00 Resgate Banrisul Foco IRF-M 1
18/02/2020 464.773,24 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 11/02/2020 35.884,16 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
18/02/2020 2.118.877,18 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades 12/02/2020 22.459.051,31 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
21/02/2020 21.774.362,69 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 14/02/2020 73.909,63 Proventos Banrisul FIl Novas Fronteiras
21/02/2020 654.458,74 Compra Ishares Fundo de indice SP 500 14/02/2020 3.630,00 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
26/02/2020 15.519.701,87 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 17/02/2020 127.359,85 Pagamento  Banrisul Previdéncia IPCA 2030
28/02/2020 320.060,39 Aplicacdo Caixa Brasil Disponibilidades 17/02/2020 28.411,57  Pagamento BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il
17/02/2020 436.361,67 Pagamento BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV
18/02/2020 256.352,13 Pagamento Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |
18/02/2020 358.785,47  Pagamento  Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V
18/02/2020 1.503.739,58  Pagamento  Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 |
19/02/2020 306.693,49 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
19/02/2020 22.275.255,48 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
20/02/2020 327,00 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
21/02/2020 47.963,46 Venda Ishares Fundo de indice SP 500
28/02/2020 15.500.000,00 Resgate Banrisul Foco IRF-M 1
28/02/2020 4.345.713,50 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 100.719.433,39 100,0 —
Resgates 111.765.698,82
50,0 - 37,17
Saldo 11.046.265,43
B (47,76) B - . B . B - B (0,07) N N 2,32 B
0,0
g s & 3 5 §
-100,0 -
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FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Foco IRF-M 1

Banrisul Prev. Municipal Il Referenciado IMA B

Banrisul Previdéncia IPCA 2030

Banrisul Soberano

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

BB Previdenciario Crédito Privado IPCA IlI

BB Previdenciério Titulos PUblicos IMA-B

BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA Il

BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IV

Caixa Brasil Disponibilidades

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V

Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 |

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPACf)ES

Banrisul Fll Novas Fronteiras

Caixa FIP Incorporacdo Imobiliaria

Lad FIP Cais Maua do Brasil Infraestrutura
FUNDOS MULTIMERCADO

Austro FIC Multipar Crédito Privado Multimercado
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Austro FIC FIA Pipe Bancos Institucional

Caixa FIA Brasil IBX-50

Caixa FIA Dividendos

Ishares Fundo de indice Ibovespa
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Ishares Fundo de indice SP 500

Art. 13 retrata o percentual que o fundo detém do PL do RPPS, cujo limite é de 20%. Art. 14 remete ao quanto o RPPS detém do PL do fundo, limitado a 5% para ativos enquadrados em 7°VII, 8°1ll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A PI 2020

18.466.245/0001-74
11.311.863/0001-04
19.882.173/0001-09
11.311.874/0001-86
13.077.418/0001-49
11.328.882/0001-35
14.091.645/0001-91
07.442.078/0001-05
19.303.794/0001-90
19.515.015/0001-10
14.508.643/0001-55
03.737.206/0001-97
18.598.288/0001-03
19.768.682/0001-05
18.598.042/0001-31
11.061.217/0001-28
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
10.740.670/0001-06
10.646.895/0001-90

15.570.431/0001-60
13.767.159/0001-88
17.213.821/0001-09

18.366.002/0001-64

28.319.463/0001-30
03.737.217/0001-77
05.900.798/0001-41
10.406.511/0001-61

19.909.560/0001-91

7,1,b
7,1, a
7,1,b
7,1,b
7,V,a
7,1,b
7,VIl, b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,V,a
7,V,a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, b
7,1, b
7,1, a

8, IV,b
8,1V, a
8,1V, a

8, 1l
8,1, a
8 1,a
8,1, a

81,b

9A Il

1,876240000
3,692980000
1,401730000
2,447630000
2,261856417
2,654168323
2,213390076
6,205982839
1,993557010
2,160762016
1,856357000
3,674798000
1,681392000
1,504006000
1,400425000
2,869044000
3,506834000
3,031954000
2,678728000
2,541313000
3,734056000

128,660000000
185,118252100
10.286,201079370

1,633615900

1,342027460
1,331014000
4,069337000
98,230000000

140,260000000

1.545.853.945,79
572.921.918,89
25.525.071,28
240.780.456,71
2.774.667.818,45
7.492.585.716,79
591.773.269,86
6.284.654.664,10
220.200.360,99
519.673.450,30
455.022.894,33
5.421.482.050,58
449.351.413,77
173.777.403,98
214.238.662,28
1.445.830.540,62
6.609.422.706,56
9.698.235.388,71
2.293.876.669,47
10.513.960.188,40
3.035.883.583,88

66.936.155,95
22.290.245,51
186.483.761,19

95.684.219,17

68.558.354,86
1.204.220.398,60
345.343.687,78
12.067.226.021,38

768.756.696,56

314
158
21
970
644
1.214
74
679
119
115
321
684
104
26
34
231
941
922
351
1.359
309

1.785
19
17

33

22

95
7.024
66.795

53.749

0,78%
4,60%
0,85%
2,75%
4,94%
8,65%
1,26%
0,05%
0,19%
3,22%
4,13%
9,95%
2,02%
2,85%
9,82%
0,26%
0,20%
0,66%
0,62%
19,42%
0,18%

2,16%
0,14%
0,24%

0,99%

1,83%

0,09%

0,12%

16,75%

0,28%

0,27%
4,24%
17,57%
6,02%
0,94%
0,61%
1,12%
0,00%
0,45%
3,27%
4,79%
0,97%
2,38%
8,65%
24,19%
0,10%
0,02%
0,04%
0,14%
0,97%
0,03%

17,01%
3,40%
0,67%

5,48%

14,07%

0,04%

0,19%

0,73%

0,19%

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patriménios referem-se ao Ultimo dia Gtil do més.
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SMVS-:e ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 3.922/2010 E A PI 2020

ARTIGO TOTALR$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2020 INSTITUIGAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
7°,1,a . 0,0 100,0 v 300 W Banrisul 12.033.248.653,45 0,39 v
7°,1,b 276.153.756,08 52,3 100,0 v 100,0 v BB Gestao DTVM 1.058.329.921.756,20 0,01 v
7°,1,¢ - 0,0 100,0 v 50,0 v BlackRock 15.316.023.508,26 0,59 v
7°,1 - 0,0 5,0 v 00 Caixa Econdmica Federal 380.049.609.973,32 0,07 v
7°, 1l 25.264.179,27 4,8 60,0 v 60,0 v Lad Capital Gestora 186.642.728,21 0,67 v
7°,11, a 25.264.179,27 4,8 60,0 v 60,0 v Oliveira Trust 45.138.484.681,51 0,03 v
7°. 1, b - 0,0 60,0 v 40,0 v Tercon Asset Management 7.165.484.079,27 0,21 v
7°, IV 100.365.099,48 19,0 40,0 v 40,0 v Obs.: Patrimonio em 01/2020, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
7°,1V,a 100.365.099,48 19,0 40,0 v 40,0 v
7°,V, b - 0,0 40,0 v 300 V
7°,V - 0,0 20,0 v 100 X Desenquadrada em relagdo a Resolugdo CMN n° 3.922/2010.
7°,Vi - 0,0 15,0 v 15,0 v X O Instituto possui mais de 5% do patriménig do Fundo Banrisul FIl Novas Fronteiras, Austro

FIC Multipar Crédito Privado Multimercado. E detido mais de 15% do patrimdnio dos Fundos
7%Vl 8 - 0.0 15,0 v 10,0 v Banrisul Previdéncia IPCA 2030, Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 I.
7°,VI,b - 0,0 15,0 v 00 Vv & OAdministrador e o Gestor dos Fundos Lad FIP Cais Maua do Brasil Infraestrutura, Austro FIC
vt : G 50V 50V Novas Fromteiras nae atendem o previeto no Art. 15 da Resalogdo CMN 1 3.952/2010. No
7°,VIl, b 6.640.170,23 1,3 5,0 v 5,0 v entanto, os ativos podem ser mantidos na carteira sem quaisquer 6nus ao Instituto, conforme
Nota Técnica n® 12/2017/CGACI/SRPPS/SPREV-ME, versdo 06, de 30/01/2019.

7°, VI, c - 0,0 5,0 v 5,0 v

TOTAL ART. 7° 77,4 100,0 v 1000 V
8% 1,a 486.565,23 0,1 30,0 v 70 V
8° 1, b 88.407.000,00 16,8 30,0 v 23,0 v
8°,1l,a 10.301.940,98 2,0 20,0 v 7,0 v
8%, 1,b - 0,0 20,0 v 7.0 v
8°, 1l 5.243.460,67 1,0 10,0 v 10,0 v
8°, 1V, a 2.012.954,45 04 5,0 v 3,0 v
8°,IV,b 11.383.708,14 2,2 5,0 v 5,0 v
8°, 1V, c - 0,0 5,0 v 5,0 v

TOTAL ART. 8° 22,3 30,0 v 300 V
9°A, | - 0,0 10,0 v 2,0 v
9°A, i 1.453.093,60 03 10,0 v 20
9°A, Il - 0,0 10,0 v 2,0 v

TOTAL ART. 9° 0,3 10,0 v 10,0 v

O FAPSBENTO néo possui certificado de implementagdo do Pro-Gestdo RPPS, da Secretaria de Previdéncia do Ministério da
Fazenda, conforme os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
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Fevereiro comecou com a ameaga do coronavirus, nomeado Covid-19, assom-
brando os mercados ao redor do mundo. Diversas empresas, inclusive brasileiras,
estavam temendo uma possivel quebra em suas cadeias de producdo devido a
interrupgdo de producdo e exportacao de matérias-primas provenientes da China.
Esses temores acabaram se concretizando para algumas delas, que tiveram que
diminuir ou até interromper temporariamente sua producdo ao longo do més,
sacrificando lucros e crescimento.

A situacdo se agravou com o0 aumento de casos da doenca fora da China, prin-
cipalmente no Ird, Coréia do Sul e na Italia, que se tornou o pais com maior
ndmero de focos depois da China. Além disso, 0 aumento de incertezas sobre a
transmissao do virus, causado pela descoberta de pessoas que apresentaram os
sintomas apds serem liberadas da quarentena, provocou fortes preocupag¢des nos
mercados globais, o que se refletiu em quedas generalizadas nas bolsas ao redor
do mundo na ultima semana do més.

Nesse cenario de estresse, o governo chinés anunciou diversas medidas visando
estimular a economia local. Ja nos primeiros dias de fevereiro, o Banco Popular
da China injetou US$ 21,7 bilh6es em seu sistema financeiro em uma tentativa de
reduzir a queda inevitavel de suas bolsas, que abriam pela primeira vez ap6s o
feriado do Ano Novo Lunar chinés. Junto disso, o Ministério das Financas declarou
que subsidiaria o pagamento de juros de empresas que fossem afetadas pela epi-
demia. Outras acBes tomadas pelo governo da China foram reduc¢8es nas taxas
de juros de curto e médio prazo, de forma a facilitar os empréstimos para empre-
sas abaladas pelo coronavirus. Mesmo com essas medidas, a producdo industrial
do pais apresentou a maior retracdo em décadas, com o indice de Gerentes de
Compras (PMI) do setor caindo para 35,7 pontos, bem abaixo dos 50 pontos que
separam o sinal de expansdo e o de contra¢do da atividade.

Também em fevereiro, foi anunciado o corte de tarifas sobre US$ 75 bilhdes em
produtos dos Estados Unidos, acdo que fazia parte da primeira fase do acordo
comercial entre os dois paises, assinado em janeiro deste ano.

Em fevereiro, o maior acontecimento dos Estados Unidos ndo foi relacionado
ao coronavirus, mas sim ao cenario politico. O processo de Impeachment do pre-
sidente Donald Trump chegou ao fim no Senado ainda na primeira semana do
més, com a casa absolvendo-o de todas as acusac¢des. Tal acontecimento ja era
amplamente esperado, dado que o Partido Republicano, do qual Trump faz parte,
detém a maioria das cadeiras.
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O pais norte-americano se viu pouco afetado pelo surto do Covid-19, tendo como
pior consequéncia a sua economia a redugao dos lucros projetados por empresas
que possuem fabricas na China. Por isso, o governo estadunidense ndo anunciou
medidas relacionadas ao coronavirus, que até o fim do més ndo havia comprova-
damente infectado nenhum residente do pais.

De acordo com o PMI industrial e de servicos dos EUA, ambos os setores apre-
sentaram expansao de suas atividades no més, com o primeiro passando para
50,7 pontos e o segundo, para 57,3 pontos. Esse resultado foi reflexo da robustez
de sua economia, que ainda ndo sentia os efeitos da epidemia crescente ao redor
do mundo.

Ja a zona do euro, que se viu mais afetada pelo surto na segundo quinzena de fe-
vereiro, continuou apresentando resultados fracos em suas divulga¢des ao longo
do més. A prévia do PIB de 2019 da regido foi de 1,2% de crescimento, com Alema-
nha estagnando no ultimo trimestre do ano e Franca e Italia apresentando queda
em seus produtos internos. Ja a produgdo industrial de dezembro na regido apre-
sentou queda de 2,1% frente ao més anterior.

A grande animac¢do do més foi a divulgacdo de um PMI Composto acima das
expectativas para janeiro, que passou para 51,6 pontos. No entanto, essa me-
Ihora provavelmente foi descontinuada durante fevereiro devido ao aumento do
numero de focos do coronavirus em diversos paises europeus.

Aqui no Brasil, o més comegou com reunidgo do Comité de Politica Monetaria
(Copom), na qual foi decidida uma reducdo de 0,25 ponto percentual na taxa Selic
e a interrupg¢do nos cortes, de forma a acompanhar os efeitos desse ciclo antes
de tomar novas decis@es. No entanto, a crescente preocupacdo sobre a atividade
econdmica e novas noticias sobre o Covid-19, acabaram por reduzir a confianga
de que ndo haveria mais cortes nas reunides seguintes, o que afetou o mercado
de juros.

Seguindo a linha de estimulo a economia, o Banco Central também decidiu na
segunda quinzena do més por reduzir o depdsito compulsério de recursos a prazo
de 31% para 25%, além de revisar seu indice de liquidez, eliminando a necessi-
dade de os bancos manterem alguns ativos em sua carteira para seguranca. Essas
medidas entrariam em vigor no més seguinte, quando seriam liberados R$ 135
bilhdes na economia.
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No cenario politico o més fevereiro parecia promissor, com o presidente do Se-
nado, Davi Alcolumbre, criando um grupo de trabalho composto por 25 senadores
e 25 deputados para discutir e juntar as duas propostas de reforma tributaria que
corriam separadamente nas duas casas. Poucos dias antes, o governo federal
preparava uma proposta de mudanca na Legislacdo para o pais se adequar ao
Acordo de Compras Governamentais (GPA), e passar a permitir que empresas es-
trangeiras participassem de processos licitatérios, mesmo nao tendo filial no pafs,
com a finalidade de aumentar a concorréncia e reduzir a corrupgdo. Ambos os
processos apresentaram continuidade durante o més.

No entanto, o periodo terminou de forma bastante turbulenta, com conflito entre
0 governo e o Congresso se acirrando por conta do orcamento impositivo, cujo
controle tem sido disputado pelos dois poderes. Em meio a tensdo, o presidente
Jair Bolsonaro divulgou um video em que convocava a populagdo a se manifestar
em favor do governo, o que aumentou o atrito com o Congresso.

Ainda, durante o més o pais foi retirado da lista de na¢Bes em desenvolvimento
pelos Estados Unidos, perdendo as vantagens de tratamento que tinha com esse
status. No entanto, essa retirada era esperada, pois havia sido parte do acordo
entre os dois paises, em troca do apoio norte-americano a entrada do Brasil na
OCDE.

Em relacdo a indicadores, fevereiro foi um més de decepg¢do com dados divul-
gados da atividade econdmica. A producdo industrial de dezembro, por exemplo,
apresentou queda de 0,7% frente ao més anterior, desempenho pior do que as
expectativas, que eram de queda de 0,5%. Enquanto isso, as vendas do varejo
mostraram queda de 0,1% em dezembro, depois de 7 meses em ascensao, frus-
trando as expectativas de alta para o setor. Também, o setor de servi¢os apresen-
tou queda de 0,4% no ultimo més de 2019, piorando de vez as expectativas em
relacdo a retomada econdmica brasileira.

O alento veio com o desemprego e as contas externas de janeiro. A taxa de
desemprego foi de 11,2%, abaixo dos 11,3% esperados pelo mercado. Em relacdo
as contas externas, apesar de as Transacdes Correntes apresentarem um déficit
de US$ 11,9 bilhdes, levemente maior que os US$ 11,2 bilhdes projetados, o Inves-
timento Direto Estrangeiro supriu a necessidade de financiamento, no calculo em
12 meses, algo saudavel para a economia que ndo teve que financiar a diferenca
através de dividas.
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Na parte fiscal, as noticias também vieram positivas em fevereiro. Foi divulgado
o resultado primario de janeiro, que apresentou superavit de R$ 44,124 bilhdes,
bastante acima do mesmo mé&s no ano anterior, o que animou o0 mercado em
relacdo a situacdo das contas publicas. Ainda, foi noticiado que a divida publica
apresentou sua primeira reducdo em relagdo ao PIB em 6 anos, fechando o ano
de 2019 em R$ 5,5 trilhdes, equivalente a 75,8% do produto do pais.

Com essa juncdo de fatores, mas afetado principalmente pela preocupacao trazida
pelo coronavirus, fevereiro trouxe resultados negativos para a renda variavel, cujo
principal indice, o Ibovespa, fechou em queda acentuada o periodo. Ja a renda
fixa apresentou resultados melhores, dado que sob o risco de arrefecimento da
atividade econémica as expectativas em relacdo a taxa de juros diminuiram, o que
favoreceu o segmento.




