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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 77,7% 90.736.012,67 90.270.797,59
Banrisul Foco IDKA 2 1,3% 1.502.360,02 1.492.493,95
Banrisul Foco IRF-M 1 4,6% 5.325.857,21 A 5.298.577,21
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 1,6% 1.897.439,47 1.934.754,30
Banrisul Patrimonial 6,7% 7.833.571,04 7.890.654,99
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 2,2% 2.524.236,61 N 2.050.756,62
BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 13,0% 15.151.574,83 15.287.442,00
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 3,5% 4.080.915,69 4.066.004,26
BB FIC Previdencirio Titulos Publicos IRF-M 1 2,1% 2.410.896,51 A~ 2.280.440,14
BB Previdenciario Crédito Privado IPCA IlI 3,4% 3.994.039,38 3.974.563,59
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 3,0% 3.557.166,11 3.624.349,04 ) »
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 2,6% 3.027.202,28 3.051.709,61 = Eazggz ﬁ/leui(ier:ziczl()j(i ;225/:/0 B Fundos de Renda Variavel 16,61%
Caixa Brasil Disponibilidades 0,0% 27.212,03 ¥ 28.210,76
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA 0,3% 326.522,43 323.958,17
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 3,2% 3.701.489,03 3.687.043,15
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 3,7% 4.294.141,36 4.327.469,07
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 0,8% 921.619,36 V¥ 1.086.175,94
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 10,7% 12.509.081,47 12.457.882,68
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 11,4% 13.324.414,95 A~ 13.388.435,12 Caixa Economica Federal A1.17%
Caixa RS Titulos Publicos 1,1% 1.329.101,82 A~ 1.211.114,68

>

Sicredi FIC Referenciado Institucional IMA-B 0,6% 708.070,43 721.632,93
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 2,0% 2.289.100,64 2.087.129,38 BB Gestido DTVM 40,26%
FUNDOS MULTIMERCADO 5,7% 6.612.592,86 6.256.878,28

BB Previdenciario Multimercado 1,4% 1.591.086,09 1.597.847,57
Caixa Bolsa Americana Multimercado 1.2% 1.436.308,66 1.045.818,72 )
Banrisul 14,18%
Caixa Multimercado RV 30 3,1% 3.585.198,11 3.613.211,99
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 16,6% 19.392.086,72 20.104.990,90
BB FIA Energia 1,0% 1.221.192,81 1.300.186,36
Sicredi 2,57%
BB FIA Governanga 3,5% 4.055.920,51 4.192.819,74
BB FIC FIA Valor 4,6% 5.389.582,93 5.588.177,05
Caixa FIC FIA Multigestor 5,7% 6.597.990,47 6.833.927,75
Ishares Fundo de indice Ibovespa 1,8% 2.127.400,00 2.189.880,00 BlackRock 1,82%
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

CONTAS CORRENTES 0,0% - -

Banco do Brasil 0,0% - -
Banrisul 0,0% - -
Caixa Econdmica Federal 0,0% - -
Sicredi 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 116.740.692,25 116.632.666,77
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

[l Fundos de Renda Fixa 77,72% M Fundos de Renda Variavel 16,61%
M Fundos Multimercado 5,66%

Caixa Econémica Federal - 41,17%
T - -
Banrisul . 14,18%

Sicredi 2,57%

BlackRock 1,82%

Relatério IEP - AGOSTO - 2020



SMVS-:e RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA 2.479.428,09 1.247.577,55 (545.075,05) 3.181.930,59
Banrisul Absoluto 7.049,07 - - 7.049,07
Banrisul Foco IDKA 2 46.122,12 12.661,58 9.866,07 68.649,77
Banrisul Foco IRF-M 1 89.387,50 9.815,82 5.064,16 104.267,48
Banrisul Foco Referenciado IMA-B (54.876,32) 82.944,53 (37.314,83) (9.246,62)
Banrisul Patrimonial 107.875,88 130.691,53 (57.083,95) 181.483,46
Banrisul Soberano 144,59 - - 144,59
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 12.078,28 38.678,34 (26.520,01) 24.236,61
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa 281.572,30 265.552,29 (135.867,17) 411.257,42
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 148.862,73 38.950,65 14.911,43 202.724,81
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 12.963,81 5.309,22 2.125,30 20.398,33
BB Previdencidrio Crédito Privado IPCA Il 102.629,97 38.723,32 19.475,79 160.829,08
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B (61.795,22) 151.501,39 (67.182,93) 22.523,24
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 134.934,62 33.985,59 (24.507,33) 144.412,88
Caixa Brasil Disponibilidades 195,28 7,19 5,78 208,25
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA 9.720,78 2.664,09 2.564,26 14.949,13
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 126.345,77 35.550,58 14.445,88 176.342,23
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 184.289,44 - - 184.289,44
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 277.170,43 46.627,03 (33.327,71) 290.469,75
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 39.728,02 3.964,84 1.456,38 45.149,24
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 422.054,43 182.702,37 (148.801,21) 455.955,59
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 562.402,65 128.099,80 (74.641,24) 615.861,21
Caixa RS Titulos Publicos 12.029,97 2.261,04 1.847,52 16.138,53
Sicredi FIC Referenciado Institucional IMA-B (16.397,31) 30.278,93 (13.562,50) 319,12
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 34.939,30 6.607,42 1.971,26 43.517,98

FUNDOS MULTIMERCADO (97.007,02) 135.460,07 55.714,58 94.167,63
BB Previdenciario Multimercado 14.675,84 5.887,32 (6.761,48) 13.801,68
Caixa Bolsa Americana Multimercado 2.191,98 43.626,74 90.489,94 136.308,66
Caixa FIC Capital Protegido Brasil Ibovespa Il Mult. 1.076,40 - - 1.076,40
Caixa Multimercado RV 30 (114.951,24) 85.946,01 (28.013,88) (57.019,11)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (1.092.011,62) 1.592.871,09 (712.904,18) (212.044,71)
BB FIA Energia (49.131,68) 93.272,73 (78.993,55) (34.852,50)
BB FIA Governanga (86.313,23) 326.411,14 (136.899,23) 103.198,68
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DE INVESTIMENTOS

SM| RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (1.092.011,62) 1.592.871,09 (712.904,18) (212.044,71)
BB FIC FIA Valor (106.010,84) 334.995,14 (198.594,12) 30.390,18
Caixa FIC FIA Multigestor (689.587,34) 576.920,17 (235.937,28) (348.604,45)
Ishares Fundo de indice Ibovespa (160.968,53) 261.271,91 (62.480,00) 37.823,38

TOTAL 1.290.409,45 2.975.908,71 (1.202.264,65) 3.064.053,51
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DE INVESTIMENTOS

SM| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
1,0 1 .
m— Carteira -1,02
Janeiro 0,59 0,70 0,38 0,56 85 158 106 — CDI 016
IMA Geral -0,60
Fevereiro (0.69) 074 0,29 045 -94 -235 -154 05 - Meta 073
Margo (6,06) 0,56 0,34 (1,98) -1.089 -1.782 306
A
Abril 2,61 0,18 0,28 0,86 1.490 917 305 00 / \‘
Maio 2,41 0,10 0,24 1,02 2.294 1.008 237 w/
Junho 2,35 0,75 0,22 0,99 314 1.090 238 05
Julho 2,62 0,85 0,19 1,74 309 1.348 151
Agosto (1,02) 0,73 0,16 (0,60) -140 -633 170
41,0
Setembro
Outubro
41,5
Novembro
Dezembro
.2’0 J
TOTAL 2,51 4,69 2,12 3,02 53 118 83 31 4 6 10 12 14 18 20 24 26 28
22 — Carteira 15,62
—— (DI 8,22
5,20 20 IMA Geral 16,23
Meta 15,75
18
16 'V/v
14
12
10
8
6
4
2
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-18 mar-19 mai-19 jul-19  set-19 nov-19 jan-20 mar-20 mai-20 jul-20  ago-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 IDKA 2 IDKA 2 IPCA 0,66 91% 4,79 102% 8,77 102% 1,66 4,24 2,73 6,98 19,95 7,12 -0,18 -4,59
Banrisul Foco IRF-M 1 IRF-M 1 0,10 13% 2,81 60% 4,83 56% 0,33 0,56 0,55 0,92 -14,74 10,52 -0,03 -0,27
Banrisul Foco Referenciado IMA-B IMA-B -1,93 -265% -0,48 -10% 4,99 58% 5,95 13,34 9,78 21,95 -24,69 1,19 -2,23 -14,16
Banrisul Patrimonial IMA Geral -0,72 -99% 2,37 51% 572 67% 2,61 573 4,30 9,43 -23,57 2,36 -0,94 -5,44
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF IPCA -1,05 -144% - - - - 3,57 - 5,86 - -23,63 - -1,32 -
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa IMA Geral ex-C -0,89 -122% 2,63 56% 6,05 71% 3,04 6,08 5,00 10,01 -24,11 2,60 -1,11 -5,49
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 IMA-B 5 0,37 50% 4,46 95% 8,95 105% 1,99 4,88 3,28 8,03 7,93 6,55 -0,27 -5,39
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,09 12% 2,78 59% 4,77 56% 0,32 0,54 0,52 0,88 -17,11 10,34 -0,03 -0,26
BB Previdenciario Crédito Privado IPCA Il IPCA + 6% 0,49 67% 4,20 89% 8,50 99% 1,59 4,42 2,62 7,27 15,62 6,57 -0,16 -4,96
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B -1,85 -255% 0,64 14% 6,38 75% 5,94 12,45 9,76 20,48 -23,85 1,90 -2,20 -12,69
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M IRF-M -0,80 -110% 5,01 107% 8,43 98% 3,11 5,88 511 9,68 -21,28 4,99 -1,10 -4,21
Caixa Brasil Disponibilidades (@] 0,09 12% 1,55 33% 3,00 35% 0,01 0,07 0,01 0,12 -835,02 -72,62 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA IDKA IPCA 2A 0,79 109% 4,80 102% 8,84 103% 1,70 4,00 2,79 6,57 23,87 7,66 -0,18 -4,32
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 0,39 54% 4,45 95% 8,93 104% 1,92 4,91 3,16 8,08 9,03 6,47 -0,23 -5,40
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M IRF-M -0,77 -106% 5,06 108% 8,49 99% 3,10 5,86 5,10 9,64 -20,43 5,07 -1,08 -4,27
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,10 13% 2,83 60% 4,85 57% 0,31 0,53 0,51 0,88 -15,26 11,32 -0,02 -0,25
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ IRF-M 1+ -1,18 -162% 6,20 132% 10,40 122% 4,38 8,70 7,20 14,31 -20,88 4,91 -1,58 -6,54
Caixa FIC Brasil Gest&o Estratégica Renda Fixa IPCA -0,56 -77% 5,06 108% 9,21 108% 2,80 5,90 4,61 9,70 -17,36 5,95 -0,88 -4,27
Caixa RS Titulos Publicos CDI 0,14 19% 2,15 46% 3,87 45% 0,09 0,21 0,14 0,35 -19,99 0,04 -0,00 -0,10
Sicredi FIC Referenciado Institucional IMA-B IMA-B -1,88 -258% 0,05 1% 5,68 66% 5,80 12,58 9,53 20,70 -24,72 1,55 -2,20 -13,19
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 IRF-M 1 0,09 12% 3,30 70% 5,36 63% 0,48 1,08 0,80 1,77 -11,64 8,56 -0,05 -0,75

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB Previdenciario Multimercado (@] -0,42 -58% 0,88 19% 4,60 54% 1,66 2,99 2,73 4,91 -29,81 1,92 -0,52 -2,47
Caixa Bolsa Americana Multimercado SP 500 6,95 955% 5,27 112% 16,96 198% 7,40 31,65 12,20 52,08 63,00 3,35 -0,51 -35,58
Caixa Multimercado RV 30 (@] -0,78 -107% -1,51 -32% 4,36 51% 5,86 12,66 9,63 20,83 -18,08 0,78 -1,46 -15,71

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB FIA Energia IEE -6,08 -835% -11,29 -241% -1,38 -16% 21,05 35,77 34,57 58,85 -20,83 0,59 -7,67 -38,67
BB FIA Governanca IGC -3,27 -449% -13,42 -286% -0,39 -5% 20,96 43,14 34,43 70,97 -17,53 0,90 -5,11 -47,23
BB FIC FIA Valor Ibovespa -3,55 -488% -15,94 -340% -2,66 -31% 20,07 39,99 32,96 65,79 -19,98 0,44 -5,42 -44,79
Caixa FIC FIA Multigestor Ibovespa -3,45 -474% -10,02 -214% 6,16 72% 20,00 42,98 32,86 70,73 -16,31 2,02 -5,39 -46,45
Ishares Fundo de indice Ibovespa Ibovespa -3,62 -497% -13,96 -298% -1,96 -23% 16,97 38,20 27,88 62,85 -18,12 0,72 -4,95 -46,13
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Carteira -1,02 -140% 2,51 53% 743 87% 5,28 10,29 8,68 16,93 -16,80 2,57 -1,54 -11,92
cDI 0,16 22% 2,12 45% 3,85 45% 0,01 0,07 - - - - - -
IRF-M 0,75 -103% 5,20 111% 8,79 103% 3,17 5,88 5,21 9,67 -21,69 5,19 -1,07 -4,26
IRF-M 1 0,12 16% 2,96 63% 5,05 59% 0,33 0,53 0,54 0,88 9,72 13,52 0,03 0,25
IRF-M 1+ -1,13 -156% 6,37 136% 10,79 126% 4,46 8,74 7.34 14,37 -21,87 4,96 -1,56 -6,60
IMA-B -1,80 -247% 0,80 17% 6,94 81% 6,08 12,48 9,99 20,53 -24,36 1,88 2,19 -12,68
IMA-B 5 0,43 59% 4,63 99% 9,36 109% 1,98 4,92 3,25 8,09 10,18 6,80 0,23 -5,38
IMA-B 5+ 3,62 -498% 2,01 -43% 5,14 60% 9,81 19,35 16,11 31,83 -29,35 1,02 -4,16 -18,71
IMA Geral -0,60 -82% 3,02 64% 6,61 77% 2,64 5,27 4,33 8,67 21,74 3,31 -0,90 -4,96
IDKA 2A 1,03 142% 5,39 115% 9,78 114% 1,79 4,31 2,95 7.10 36,55 8,28 0,19 -4,40
IDKA 20A 6,22 -855% -7,86 -168% 0,34 4% 16,24 29,29 26,66 48,18 -30,12 0,18 7,22 -26,47
IGCT 3,17 -435% 12,89 -275% 1,00 12% 20,94 43,54 34,41 71,64 -11,53 1,00 -5,06 -47,38
IBrX 50 3,42 -469% -14,10 -301% -1,58 -19% 21,37 44,28 35,11 72,84 412,18 0,66 -5,60 -47,67
Ibovespa 3,44 -473% -14,07 -300% -1,25 -15% 20,91 43,14 34,36 70,98 -12,58 0,65 -5,37 -46,82

META ATUARIAL - IPCA + 6% A.A. 0,73 4,69 8,56

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

Introducao

O risco estad associado ao grau de incerteza sobre um inves-
timento no futuro, havendo diversas formas de mensura-lo. A
tabela "Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricas
mais tradicionais de analise de risco, que serdo brevemente ex-
plicadas a seguir.

Volatilidade Anualizada

Volatilidade é o nome que se d ao Desvio Padrdo dos retor-
nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quanto
os retornos diarios se afastam do retorno médio do periodo
analisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior
risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de
seu valor médio.

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 10,2881% 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 5,88% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 12,48% 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 16,9256%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 9,67%, e o IMA-B
de 20,53%.

Draw-Down

Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu
declinio desde o valor maximo alcan¢ado pelo ativo, até o valor
minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para de-
terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desde
gue a desvalorizacdo comeca até se atingir um novo ponto de
maximo, garantindo, dessa forma, que a minima da série repre-
senta a maior queda ocorrida no periodo.

Quanto mais negativo o nUmero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. J& um Draw-Down
igual a zero, indica que ndo houve desvalorizacdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 11,9156%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 4,26% e 12,68%, respectivamente.

Relatério IEP - AGOSTO - 2020

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 21,9271% 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 0,6487%
e -0,6487% 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 2,5747%
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 0,0761% 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 5,2772
VaR (95%) 8,6776
Draw-Down -1,5395
Beta 23,6980
Tracking Error 0,3324
Sharpe -16,7985
Treynor -0,2356
Alfa de Jensen -0,0166

3 MESES
51723
8,5109

-2,8948
20,8662
0,3260
15,8059
0,2468

0,0099

12 MESES
10,2881

16,9256
-11,9156
21,9271
0,6487
2,5747
0,0761

0,0108

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

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

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,
C - : . : : A - . IRF-M 26,36% -272.278,73 -0,23%
arteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple- atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 6,27% 75.370,68  -0,06%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
; : ; IRF-M 1 9,38% 10.035,19 0,01%
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em IMA Ge- IRF-M 1+ 10,72% -206.943,24 -0,18%
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao ral, com 33,27% de participagdo. Dado o cenario de estresse, N

. . . . R . Caréncia Pré 0,00% 0,00 0,00%
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen- haveria uma perda de R$593.647,93 nos ativos atrelados a
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do este indice. IMA-B 11,95% -595.618,10 -0,51%
cenario de estr‘t‘esse sobre ,(')s investimentos, como é apresen- No cenario como um todo, o Instituto perderia IMA-B 5,.28% 45599905 -0.39%
tado na tabela “Stress Test” ao lado. R$7.892.655,27, equivalente a uma queda de 6,76% no pa-

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- trimonio investido. IMA-B 5 6,67% -139.619,05 -0,12%
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal IMA-B 5+ 0.00% 0.00 0.00%
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre- Caréncia Pos 0,00% 0,00  0,00%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 33,27% -593.647,93 -0,51%
lidades experimentadas ao longo do periodo. Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos

; 5 ; ; i ; IDKA 1,57% -26.699,38 -0,02%

Visando uma apresenta¢do mais concisa, agrupamos os re- ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
su.Itados por fatores de risco, que sdo 0s indices aos quais os volatilidade traz a possibilidgdie de retornos ’ma.is eIev§do§, IDKA 2 IPCA 1,57% 2669938  -0,02%
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 6,83% -537.161,14 -0,46%
o .
Carteira IMA-B IRF-M 40,0 F. Crédito Privado 0,00% 0,00 0,00%
Fundos RF e Ref. DI 1,16% 1.888,34 0,00%
Multimercado 5,66% -539.049,48 -0,46%
30,0 OUTROS RF 3,42% -81.272,43 -0,07%
RENDA VARIAVEL 16,61% -5.785.977,56 -4,96%
Ibov., IBrX e IBrX-50 12,09% -4.225.844,01 -3,62%
200 Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 0,00% 0,00 0,00%
Small Caps 0,00% 0,00 0,00%
10,0
Setorial 1,05% -309.958,07 -0,27%
Outros RV 3,47% -1.250.175,48 -1,07%
00 TOTAL 100,00% -7.892.655,27 -6,76%

set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Foco IDKA 2
Banrisul Foco IRF-M 1
Banrisul Foco Referenciado IMA-B
Banrisul Patrimonial
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB FIC Previdencirio Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdencidrio Crédito Privado IPCA Il
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B
BB Previdenciério Titulos Publicos IRF-M
Caixa Brasil Disponibilidades
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa RS Titulos Publicos
Sicredi FIC Referenciado Institucional IMA-B
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1
FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciario Multimercado
Caixa Bolsa Americana Multimercado
Caixa Multimercado RV 30
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Energia
BB FIA Governanga
BB FIC FIA Valor
Caixa FIC FIA Multigestor

Ishares Fundo de indice Ibovespa

21.007.180/0001-03
18.466.245/0001-74
16.844.890/0001-58
04.828.795/0001-81
35.292.588/0001-89
25.078.994/0001-90
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
14.091.645/0001-91
07.442.078/0001-05
07.111.384/0001-69
14.508.643/0001-55
14.386.926/0001-71
11.060.913/0001-10
14.508.605/0001-00
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
05.164.364/0001-20
11.087.118/0001-15
19.196.599/0001-09

10.418.362/0001-50
30.036.235/0001-02
03.737.188/0001-43

02.020.528/0001-58
10.418.335/0001-88
29.258.294/0001-38
30.068.224/0001-04
10.406.511/0001-61

O patriménio total do Instituto possui prazo de resgate de até 90 dias.
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0,20
0,10
0,20
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0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,18
0,18
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1,00
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1,00
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N&o ha
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N&o ha
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Né&o ha
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DE INVESTIMENTOS

SMI MOVIMENTACOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
04/08/2020 22.215,84 Aplicagdo Banrisul Foco IRF-M 1 04/08/2020 25.423,76 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
04/08/2020 128.331,07 Aplicacao BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 05/08/2020 1.006,69 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
04/08/2020 300.000,00 Aplicagdo Caixa Bolsa Americana Multimercado 06/08/2020 16.231,64 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
04/08/2020 321.696,46 Aplicacdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 10/08/2020 1.687,50 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
04/08/2020 200.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 12/08/2020 3.180,69 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
04/08/2020 116.139,62 Aplicagdo Caixa RS Titulos Publicos 14/08/2020 1.192,87 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
04/08/2020 200.000,00 Aplicagdo Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1 25/08/2020 38.055,99 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
05/08/2020 203.043,06 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 27/08/2020 577.965,07 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
06/08/2020 500.000,00 Aplicagao BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 28/08/2020 55.319,09 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
06/08/2020 1.266,18 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades
07/08/2020 10.621,07 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
12/08/2020 2.000,06 Aplicacdo Caixa Brasil Disponibilidades
27/08/2020 329,41 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades
28/08/2020 24.710,66 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicag¢des 2.030.353,43 1,0 4
Resgates 720.063,30 0,51
Saldo 1.310.290,13 0,30
018 020 0,12
0,0 . ; . ; ; ; ; . . . ; ;
38 9 S = S
+ + 8 o é 1§ E P_ § =
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Foco IDKA 2

Banrisul Foco IRF-M 1

Banrisul Foco Referenciado IMA-B

Banrisul Patrimonial

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

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Crédito Privado IPCA Il
BB Previdenciério Titulos PUblicos IMA-B

BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M
Caixa Brasil Disponibilidades

Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa RS Titulos Publicos

Sicredi FIC Referenciado Institucional IMA-B
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 1

FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciario Multimercado
Caixa Bolsa Americana Multimercado
Caixa Multimercado RV 30
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIA Energia
BB FIA Governanga
BB FIC FIA Valor
Caixa FIC FIA Multigestor

Ishares Fundo de indice Ibovespa

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°lll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.

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

21.007.180/0001-03
18.466.245/0001-74
16.844.890/0001-58
04.828.795/0001-81
35.292.588/0001-89
25.078.994/0001-90
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
14.091.645/0001-91
07.442.078/0001-05
07.111.384/0001-69
14.508.643/0001-55
14.386.926/0001-71
11.060.913/0001-10
14.508.605/0001-00
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
05.164.364/0001-20
11.087.118/0001-15
19.196.599/0001-09

10.418.362/0001-50
30.036.235/0001-02
03.737.188/0001-43

02.020.528/0001-58
10.418.335/0001-88
29.258.294/0001-38
30.068.224/0001-04
10.406.511/0001-61

7,1,b
7,1,b
7,1, a
7,1,b
7,1V, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7, VI, b
7,1,b
7,1,b
7, IV, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, a
7,1, a

8, 1l
8, 1
8, 1l

81, a
8, 1,a
81, a
8 1, a
81, b

1,929330000
1,913790000
2,138220000
9,623870000
1,038019942
1,492069778
20,009660775
2,707042142
2,279960841
6,202237596
6,067755497
1,875110000
2,325411000
3,130128000
2,324768000
2,592825000
2,540954000
1,491577000
4,480585000
3,700296200
1,833258200

2,904238523
1,261275000
7,637967900

14,762829000
2,663309524
1,260658429
1,112001000

96,700000000

857.619.081,73
1.541.017.368,74
168.764.187,57
455.968.291,45
1.933.744.680,16
10.897.747.304,90
4.251.005.212,54
7.749.783.927,00
609.571.668,59
5.638.549.883,16
5.055.871.049,66
496.713.163,83
8.901.363.723,20
12.740.710.327,20
16.114.955.012,29
10.245.504.415,29
3.267.192.376,45
13.462.808.031,45
217.387.543,11
455.690.811,58
313.054.261,34

462.676.035,80
586.738.808,54
2.397.521.159,05

454.497.290,34
942.280.344,59
901.824.537,85
869.683.651,69
11.982.384.656,28

1.078
366

-

213
162
361
600
627

1.244

74

673

717

316

970

932

464

385
852

80
458
401

198
5.693
20.483

20.673
1.633
1.650
2.497

112.538

1,29%
4,56%
1,63%
6,71%
2,16%
12,98%
3,50%
2,07%
3,42%
3,05%
2,59%
0,02%
0,28%
3,17%
3,68%
0,79%
10,72%
11,41%
1,14%
0,61%
1,96%

1,36%
1,23%
3,07%

1,05%
3,47%
4,62%
5,65%
1,82%

0,18%
0,35%
1,12%
1,72%
0,13%
0,14%
0,10%
0,03%
0,66%
0,06%
0,06%
0,01%
0,00%
0,03%
0,03%
0,01%
0,38%
0,10%
0,61%
0,16%
0,73%

0,34%
0,24%
0,15%

0,27%
0,43%
0,60%
0,76%
0,02%

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patrimonios referem-se ao Ultimo dia util do més.
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93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
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
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
03.795.072/0001-60
03.795.072/0001-60

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
10.979.208/0001-58

92.702.067/0001-96
92.702.067/0001-96
92.702.067/0001-96
92.702.067/0001-96
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
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
01.181.521/0001-55
01.181.521/0001-55

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
01.522.368/0001-82
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SMVS-:e ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 3.922/2010 E A P1 2020

ARTIGO TOTALRS % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE PI 2020 INSTITUICAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
v v Banrisul 12.132.778.938,84 0,14 v
o
Z-lbE - 20 U020 Y BB Gestdo DTVM 1.155.015.639.676,20 0,00 v
7°,1,b 79.295.914,11 67,9 100,0 v 1000 V' BlackRock 14.128.113.887,72 0,02 v
7°,1, ¢ = 0,0 100,0 v 50,0 v Caixa Econémica Federal 395.896.643.853,52 0,01 v
701 a 0,0 5,0 v 00 Sicredi 52.639.301.471,36 0,01 v
7°, 1 4.894.610,54 4,2 65,0 v 650
7°, 11, a 4.894.610,54 42 65,0 v 600
v Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN n©3.922/2010 e a Politica de Investimento vigente.
7°. 1, b - 0,0 65,0 v 400 V
7°, IV 2.551.448,64 2.2 45,0 v 450
7°, IV, a 2.551.448,64 2.2 45,0 v 400
7°, IV, b - 0,0 45,0 v 300 V
7°,V - 0,0 20,0 v 100
7°,VI - 0,0 15,0 v 150
7°,Vl, a - 0,0 15,0 v 100
7°,Vl, b - 0,0 15,0 v 00
7°,Vll, a - 0,0 5,0 v 50
7°, VI, b 3.994.039,38 34 10,0 v 50
7°,VIl, ¢ - 0,0 5,0 v 50
TOTAL ART. 7° 77,7 100,0 v 1000 ¢V
8°1,a 4.055.920,51 3,5 35,0 v 130
8°,1,b 2.127.400,00 1,8 35,0 v 150
8°,1,a 13.208.766,21 11,3 25,0 v 150
8°,1l,b - 0,0 25,0 v 100
8°, 1lI 6.612.592,86 57 10,0 v 100
8°,1V, a - 0,0 5,0 v 50 V
8°,1V, b - 0,0 5,0 v 50
8°, IV, c - 0,0 5,0 v 50
TOTAL ART. 8° 223 35,0 v 300 V
9°A, | - 0,0 10,0 v 00
9°A, Il - 0,0 10,0 v 00 WV
9°A, I - 0,0 10,0 v 50
TOTAL ART. 9° 0,0 10,0 v 100

O IEP comprovou adog¢do de melhores préticas de gestdo previdenciéria & Secretaria de Previdéncia, ao NIVEL | de aderéncia
na forma por ela estabelecidos.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Agosto foi um més de aumento de preocupag¢des tanto no cendrio internacional
quanto no nacional. La fora, a evolu¢do de casos de covid-19 na Europa e o nu-
mero ainda alto de novas infec¢des nos Estados Unidos foram as principais fontes
de preocupacdo. Além disso, atritos entre os Estados Unidos e a China contribui-
ram para aumentar os receios dos mercados. Aqui dentro, os principais fatores
de risco estavam ligados ao lado fiscal, com a discussdo sobre o teto de gastos
trazendo maior volatilidade aos mercados.

Nos Estados Unidos, o més comecou com alguns estados se vendo obrigados
a reaplicar medidas de distanciamento social, em meio ao crescente nimero de
novos casos de covid-19, algo que aumentou o receio de novos fechamentos no
pais, que prejudicariam ainda mais a economia local. No entanto, ao longo do
més, a tendéncia passou a ser de reducao no contagio, trazendo alivio em relacdo
a novas restri¢cdes a atividade.

Com isso, o fator que se tornou foco dentro do pais foi a discussdo no Congresso
sobre o pacote de estimulos que substituiria o programa encerrado em julho.
Devido a disparidade das propostas defendidas pelos dois principais partidos, as
Casas ndo foram capazes de chegar a um acordo, fazendo com que parte da po-
pulacdo ficasse sem o apoio financeiro que estava sendo distribuido até entdo. Os
congressistas democratas defendiam um projeto de US$ 3,5 trilhdes, enquanto os
republicanos queriam passar um que custasse US$ 1 trilhdo aos cofres publicos.
Essa diferenga acabou sendo o motivo principal para os dois partidos ndo chega-
rem a um consenso.

Em relagdo aos indicadores econdmicos dos Estados Unidos divulgados durante
agosto, a producao industrial de julho cresceu 3% frente ao més anterior, acima
dos 2,8% esperados pelo mercado. No entanto, as vendas do varejo aumentaram
apenas 1,2% na mesma base de comparacdo, frente ao 1,9% projetado. O resul-
tado teve um peso maior na visdo geral gracas a descontinuidade do auxilio do
governo a populacdo, que contribuiu para uma reducdo do indice de Confianca do
Consumidor em agosto, que passou de 91,7 para 84,8 pontos.

Ao final do més, uma declaracao de Jerome Powell, presidente do Federal Reserve
(Fed), banco central dos Estados Unidos, trouxe mudancas para as expectativas
sobre a politica monetaria do pais, que acabaram afetando principalmente o mer-
cado de renda fixa. Powell anunciou duas altera¢des no regime de metas do Fed:
a primeira foi a de que o sistema de metas passaria a visar uma inflacdio média
em prazos mais longos, em vez de inflacdo anual, como é atualmente. A segunda
foi que as decisdes de politica monetaria passariam a ser informadas pelas de-
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ficiéncias do emprego frente ao seu nivel maximo, enquanto antes se media em
relacdo a desvios desse nivel. Com isso, as expectativas passaram a ser de que o
banco central estadunidense manteria a taxa de juros nos niveis atuais, proximos
de zero, por um periodo mais longo.

A relagdo dos Estados Unidos com a China também foi um ponto de atengdo im-
portante durante o més de agosto. Com a suspeita de que softwares chineses es-
tariam sendo utilizados para espionar seus cidadaos, o governo norte-americano
proibiu que os residentes de seu pais fizessem negdcios com as empresas donas
desses programas, medida que deixou os mercados apreensivos. Restri¢cdes a
uma das maiores empresas de celulares do pais asiatico e aplicacdo de san¢des
a autoridades chinesas por parte dos Estados Unidos, e a autoridades estadu-
nidenses por parte da China, também contribuiram para esse sentimento. No
entanto, préximo do fim do més ambos os governos sinalizaram a retomada de
seu dialogo sobre o acordo comercial, aliviando parcialmente essas preocupacdes.

Enquanto isso, na Europa o coronavirus também voltou a ser fonte de preocu-
pacdo, com paises como Alemanha e Franga apresentando novo aumento no
contagio apds terem reaberto suas economias. Na metade do més, medidas que
dificultavam viagens comecaram a ser aplicadas em algumas localidades. O Reino
Unido, por exemplo, passou a impor quarentena para viajantes com origem na
Holanda e na Franga que quisessem entrar em seu territério. No final do més, ou-
tros paises comecaram a adotar restricdes leves e voltar a exigir cuidados maiores,
como o uso obrigatério de mascaras em locais publicos. Na Alemanha, grandes
eventos que poderiam voltar a ocorrer em outubro foram proibidos até o final
deste ano.

Apesar de nenhuma medida mais severa ter sido aplicada, de forma que a eco-
nomia pode continuar funcionando, o indice de Gerentes de Compras (PMI) Com-
posto da zona do euro passou de 54,9 para 51,6 pontos em agosto, indicando uma
piora nas expectativas dos empresarios da regido. Isso significa que as incertezas
gue esse novo aumento no numero de casos trouxe para a economia local acabou
pesando mais do que as restrices em si durante o més, contribuindo para um
pessimismo maior dos mercados.

Finalmente, aqui no Brasil as aten¢bes se voltaram, sobretudo, a discussfes de
cunho fiscal. O teto de gastos se tornou o ponto de debate principal durante o
més, com alguns setores do governo pressionando para que fosse burlada a regra
no préximo ano, enquanto outros defendiam a manutencdo da lei. Ja na primeira
metade do més, o presidente da Camara dos Deputados, Rodrigo Maia, afirmou
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que barraria qualquer tentativa de burlar o teto de gastos que passasse pela Casa.
Ainda assim, ideias como a de estender o estado de calamidade publica para 2021
ou aumentar o chamado “Orcamento de Guerra” em 2020, permearam as discus-
sdes por mais um tempo, até que o proprio presidente Jair Bolsonaro afirmou
ndo haver possibilidade de se furar o teto de gastos. Com isso, a preocupacao
dos mercados em relagdo a um possivel ponto de descontrole das contas publicas
diminuiu um pouco, mas a discussao continuou influenciando as expectativas até
o fim do més, o que trouxe maior estresse e volatilidade aos mercados.

Adicionalmente, dois membros importantes do Ministério da Economia deixaram
0 governo em agosto. Ao anunciarem suas saidas, o ex-secretario especial de De-
sestatizagdo e Privatizacdo, Salim Mattar, e o ex-secretario de Desburocratiza¢do e
Gestao, Paulo Uebel, declararam suas insatisfa¢des quanto a falta de continuidade
nas agendas de suas pastas, com a nao realiza¢cdo das privatiza¢bes que haviam
sido prometidas e 0 aparente abandono da reforma administrativa. Isso fez com
que o risco percebido de um abandono da agenda de reformas crescesse, o que
causou certo estresse, ainda que pontual, para o mercado financeiro.

Ainda no cenario politico, agosto terminou com a frustragao do que seria o anuncio
de um pacote de medidas para recuperagao econdmica poés-pandemia, chamado
de Pro-Brasil. Nesse pacote estariam o programa de renda minima Renda Brasil,
medidas para geracdo de empregos, novos marcos legais, obras publicas, atracdo
de investimentos privados, privatizacBes e a¢bes para corte de gastos, além de
uma reformulagao do programa Minha Casa, Minha Vida, que passaria a se cha-
mar Casa Verde Amarela. Por falta de consenso em relacdo a algumas medidas,
principalmente com o Renda Brasil, acabou que apenas o ultimo foi anunciado
na data. O programa de renda minima continuou sendo adiado durante a ultima
semana do més por causa de impasses sobre sua execucdo.

Na reunidao do Comité de Politica Monetaria (Copom), houve mais uma redugao
da taxa de juros brasileira, dessa vez em 0,25 ponto percentual, passando-a para
2,00% ao ano em uma decisdo ja antecipada pelo mercado. Em seu comunicado,
0 comité deixou a porta aberta para novos cortes, apesar de avaliar que o espaco
para eles deva ser muito pequeno. A grande novidade foi o inicio da utilizacdo
do forward guidance, onde o Copom direciona as expectativas do mercado afir-
mando sua estratégia para o futuro. No caso, foi dada a informacdo de que a taxa
Selic ndo deve subir até que as projecles e expectativas de inflagdo voltem a se
aproximar da meta. Isso contribuiu para que os agentes passassem a esperar um
periodo maior de juros baixos.

Relatério IEP - AGOSTO - 2020

COMENTARIOS DO MES

Em relacdo aos indicadores econdmicos divulgados durante agosto, que foram
referentes a junho, houve surpresas positivas nos 3 grandes setores da economia.
A indUstria cresceu 8,9% na compara¢do mensal, frente aos 8% esperados, e as
vendas do varejo subiram 8%, acima dos 5% que eram projetados. Por fim, o setor
de servicos teve seu primeiro resultado positivo nessa base de comparacao, com
alta de 5%, levemente acima das expectativas. No entanto, o indice de Atividade
Econdmica do Banco Central (IBC-Br) decepcionou um pouco, aumentando 4,89%
frente a maio, abaixo dos 5,03% esperados. Esses resultados positivos para a
economia acabaram sendo ofuscados por fatores politicos, ndo sendo suficientes
para sustentar algum otimismo.

Os dados disponibilizados em agosto sobre o lado fiscal continuaram a demons-
trar a deterioragdo ja esperada das contas publicas. Tanto o Resultado Primario
do setor publico consolidado de junho, quanto a arrecadac¢do federal de julho,
tiveram pioras significativas quando comparados aos mesmos meses de 2019. O
primeiro registrou déficit de R$ 188,7 bilhdes, acumulando déficit primario de R$
402,7 bilhdes no primeiro semestre e levando a divida bruta para 85,5% do PIB. &
a segunda totalizou R$ 115,99 bilhdes, um recuo de 17,68% frente a arrecadacdo
de julho de 2019. Com isso, continuou se consolidando a expectativa de que 2020
tera uma piora significativa das contas publicas, o que aumentou ainda mais o
peso sobre o debate em relacdo ao futuro da gestao fiscal, principalmente no que
diz respeito ao teto de gastos.

Somado o efeito de todos esses fatores de risco, agosto foi um més de maior
estresse e volatilidade, tanto para a renda fixa quanto para a renda variavel, com
os dois mercados trazendo resultados negativos para as carteiras. O indice Bo-
vespa, principal medida da bolsa brasileira, apresentou queda de 3,44% no més,
enquanto os principais indices de renda fixa, sobretudo os relacionados a juros
mais longos, também tiveram rentabilidade negativa.




