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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA %l MENSURAR

investimentos

FUNDOS DE RENDA FIXA 81,0% 15.676.801,84 15.534.098,68
4UM Crédito Privado Renda Fixa 2,1% 405.640,74 402.291,12
BB FIC Curto Prazo Automatico 0,0% 107,27 A~ 21,92
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 0,6% 114.185,00 Vv 131.788,30
BB FIC Previdenciario Fluxo 0,7% 136.887,89 A 80.037,15
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 1,0% 188.911,75 V¥ 209.693,04
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 6,0% 1.157.61497 A~ 1.135.129,47
BB FIC Simples Agil 0,0% 107,31 A 21,93
BB Previdenciario Titulos Publicos 2026 2,8% 548.551,09 546.342,91
BB Previdenciério Titulos Publicos 2027 1,6% 301.35592 V¥ 309.440,12
BB Previdencirio Titulos Pablicos 2032 3,7% 723.344,83 725.948,93 H Fundos de Renda Fixa 81,02% M Empréstimo Consignado 2,32%
M Fundos de Renda Variavel 7,35% [ Contas Correntes 0,06%
BB Previdenciario Titulos Piblicos IRF-M 0,8% 161.863,38 A 134.448,54 Fundos Multimercado 9,25%
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA-B 5 6,6% 1.270.434,18 1.266.241,61
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 15,6% 3.011.062,20 2.986.912,87
Caixa Alianca Titulos Publicos Renda Fixa 9,7% 1.880.688,75 A 1.845.170,23
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 3,5% 677.82336 V¥V 702.455,51
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 8,1% 1.559.587,80 1.551.319,66 7.1,b 43,34%
Itati FIC Global Dinamico Institucional 7,3% 1.413.964,56 1.402.396,68
Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa 4,9% 939.012,86 928.270,14 700 a 35.50%
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa 6,1% 1.185.657,98 1.176.168,55
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 7,3% 1.421.229,97 1.339.586,29 .
10,1 9,25%
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 2,8% 538.257,21 497.172,68
MAG FIA Brasil 0,8% 163.248,66 168.749,17
Schroder FIA Best Ideas 0,5% 98.757,78 103.431,69 il . 7.35%
Western Asset FIA BDR Nivel | 3,2% 620.966,32 570.232,75
FUNDOS MULTIMERCADO 9,3% 1.790.007,05 1.733.103,99 12 I 2,32%
Itad FIC Juros e Moedas Institucional Mult. 4,7% 916.700,67 908.963,00
Western Multimercado US 500 4,5% 873.306,38 824.140,99 7,V,b I 2,10%
EMPRESTIMO CONSIGNADO 2,3% 448.952,12 409.178,79
Empréstimo Consignado 2,3% 448.952,12 A~ 409.178,79

Disp. Fin. 0,06%
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘ }A| MENSURAR

ATIVOS NOVEMBRO OUTUBRO POR SEGMENTO
CONTAS CORRENTES 0,1% 11.258,72 9.769,32

Banco do Brasil 0,1% 11.136,89 9.647,49

Bradesco 0,0% 93,83 93,83

Caixa Econdmica Federal 0,0% 28,00 28,00

Itad Unibanco 0,0% - -

Sicredi 0,0% - -

XP Investimentos 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 19.348.249,70 19.025.737,07

A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

M Fundos de Renda Fixa 81,02% M Empréstimo Consignado 2,32%
 Fundos de Renda Variavel 7,35% M Contas Correntes 0,06%
Fundos Multimercado 9,25%

POR TIPO DE ATIVO

7,Lb 43,34%

7.1, a 35,59%

9,25%

7,35%

-
o

2,32%

7.V,b 2,10%

Disp. Fin. 0,06%
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$) ‘ )A| MENSURAR

investimentos

FUNDOS DE RENDA FIXA 453.229,41 164.989,48 118.927,71 85.761,81 108.767,81 90.523,54 1.022.199,76
4UM Crédito Privado Renda Fixa - - - - 2.291,12 3.349,62 5.640,74
BB FIC Curto Prazo Automatico 63,45 - - - 0,12 0,32 63,89
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 7.286,65 2.028,43 1.702,61 1.446,25 1.371,88 996,70 14.832,52
BB FIC Previdenciario Fluxo 1.944,98 296,74 286,83 1.498,58 1.006,26 560,77 5.594,16
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 8.486,88 2.214,74 1.237,02 820,23 1.492,92 718,71 14.970,50
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 47.846,65 10.121,55 7.779,35 6.874,76 8.580,82 6.525,38 87.728,51
BB FIC Simples Agil - - - - 0,13 0,35 0,48
BB Previdencidrio Titulos Publicos 2024 29.168,80 5.218,22 2.902,06 - - - 37.289,08
BB Previdenciério Titulos Publicos 2026 - - 621,31 2.677,01 4.819,42 2.208,18 10.325,92
BB Previdenciario Titulos Publicos 2027 1.803,44 2.728,00 2.052,72 929,62 2.033,61 388,33 9.935,72
BB Previdenciario Titulos Publicos 2032 (3.365,55) 18.177,27 4.803,02 (6.689,94) (5.680,52) (2.604,10) 4.640,18
BB Previdencidrio Titulos Publicos IDkA 2 2.567,63 - - - - - 2.567,63
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B (5.657,08) 3.770,75 972,14 (1.125,12) (919,86) - (2.959,17)
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 2.344,80 431,64 277,90 223,74 246,69 (917,16) 2.607,61
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA-B 5 41.635,99 10.961,20 7.051,30 4.723,81 8.937,37 4.192,57 77.502,24
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 125.603,72 26.133,95 26.587,38 25.961,42 27.452,76 24.149,33 255.888,56
Caixa Alianca Titulos Publicos Renda Fixa 86.526,11 15.794,05 15.234,98 14.768,02 16.570,59 14.322,45 163.216,20
Caixa Brasil Crédito Privado IPCA XVI 18.161,35 5.666,60 4.883,44 2.610,23 2.283,57 - 33.605,19
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 (7.207,35) 18.182,58 4.735,92 (7.387,72) (5.867,92) (3.436,08) (980,57)
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 34.695,38 14.512,13 10.285,30 8.026,14 13.196,97 8.268,14 88.984,06
Icatu Vanguarda Inflagdo Longa (44.909,04) - - - - - (44.909,04)
Itadl FIC Global Dinamico Institucional 50.573,02 10.825,36 9.449,58 12.940,78 12.002,06 11.567,88 107.358,68
Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa 49.952,52 6.634,39 8.717,89 9.589,88 10.436,68 10.742,72 96.074,08
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa 1.302,59 7.366,38 7.163,52 6.947,89 9.057,26 9.489,43 41.327,07
Sicredi Referenciado Institucional IRF-M 4.404,47 3.925,50 2.183,44 926,23 (544,12) - 10.895,52

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 132.764,90 20.374,80 29.753,37 (17.104,14) 57.812,98 81.643,68 305.245,59
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 80.921,18 2.366,77 2.647,95 (1.527,46) 27.780,20 41.084,53 153.273,17
MAG FIA Brasil (15.103,02) 5.005,25 10.284,62 (5.778,90) (2.864,57) (5.500,51) (13.957,13)
Schroder FIA Best Ideas (13.268,33) 5.380,99 6.557,94 (3.444,29) (1.511,75) (4.673,91) (10.959,35)
Western Asset FIA BDR Nivel | 80.215,07 7.621,79 10.262,86 (6.353,49) 34.409,10 50.733,57 176.888,90

FUNDOS MULTIMERCADO 104.114,74 18.058,36 26.928,13 26.715,83 5.221,77 56.903,06 237.941,89
Itati FIC Juros e Moedas Institucional Mult. 43.065,23 7.510,11 7.685,76 7.613,37 8.118,20 7.737,67 81.730,34
Western Multimercado US 500 61.049,51 10.548,25 19.242,37 19.102,46 (2.896,43) 49.165,39 156.211,55

EMPRESTIMO CONSIGNADO - - - 502,22 1.957,37 5.014,12 7.473,71
Empréstimo Consignado - - - 502,22 1.957,37 5.014,12 7.473,71

TOTAL 690.109,05 203.422,64 175.609,21 95.875,72 173.759,93 234.084,40 1.572.860,95
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%) ‘ }Al MENSURAR
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MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G 30
" | e carteira 1,22
Janeiro 0,65 0,83 0,97 0,47 79 68 141 — CDI 079
m— |MA Geral 0,32
Fevereiro 0,92 1,24 0,80 0,64 74 115 144 = Meta 0,80
Margo 0,74 0,57 0,83 0,52 131 89 143 20 J
Abril (0,12) 0,79 0,89 (0,22) -15 -13 54
Maio 1,14 0,87 0,83 0,95 131 137 121
Junho 0,87 0,62 0,79 0,05 140 110 1.839 10
Julho 1,13 0,79 0,91 1,36 143 125 84
Agosto 0,96 0,39 0,87 0,79 246 110 121
Setembro 0,51 0,85 0,83 0,34 60 61 150
0,0
Outubro 0,92 0,97 0,93 0,38 95 99 242 \/
Novembro 1,22 0,80 0,79 0,32 153 155 383
Dezembro
-1,0
TOTAL 9,32 9,08 9,85 5,72 103 95 163 31 4 6 8 12 14 19 22 26 28
160 )
— Carteira 83,75
— DI 85,65
m— |MA Geral 98,24
140 —— Meta 129,26
120
572 100
80
3,57
60
40
20
0,19
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-16 out-17 ago-18 mai-19 mar-20 dez-20 out-21  jul-22 mai-23 fev-24 nov-24

Relatério BRAZPREV - NOVEMBRO - 2024



RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS ‘ }A| MENSURAR

investimentos

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
4UM Crédito Privado Renda Fixa CDI 0,83 104% 11,15 123% 12,31 121% 0,06 0,12 0,10 0,20 57,45 66,59 0,00 0,00
BB FIC Curto Prazo Automatico CDI 0,60 74% 7,27 80% 8,05 79% 0,02 0,03 0,03 0,05 939,67  -541,10 0,00 0,00
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,81 101% 10,00 110% 11,05 109% 0,03 0,05 0,04 0,08 48,15 19,27 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario Fluxo CDI 0,72 90% 8,88 98% 9,82 97% 0,02 0,04 0,03 0,06 271,51 -165,07 0,00 0,00
BB FIC Previdenciério IMA-B 5 IMA-B 5 0,34 42% 6,17 68% 7,78 77% 2,26 1,66 372 2,74 -1659  -10,81 -0,40 -0,77
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,54 68% 8,44 93% 9,46 93% 0,47 0,43 0,77 0,70 43,75 -19,28 -0,04 -0,11
BB FIC Simples Agil CDI 0,65 81% 7,94 87% 8,78 87% 0,02 0,04 0,04 0,06 520,39 -330,22 0,00 0,00
BB Previdenciario Titulos Publicos 2026 IPCA 0,40 50% - - - - 2,28 - 3,75 - -14,04 - -0,32 -
BB Previdencirio Titulos Publicos 2027 IPCA 0,12 15% 4,71 52% 6,59 65% 2,53 2,39 4,16 3,93 21,97 -10,49 -0,50 -1,36
BB Previdenciario Titulos Publicos 2032 IPCA -0,36 -45% -1,09 -12% 1,49 15% 6,27 4,46 10,31 7,33 -15,11 -12,45 -1,71 -4,07
BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M IRF-M -0,54 -67% 334 37% 4,96 49% 3,60 2,69 5,91 4,43 30,79 -12,94 -0,95 -1,05
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA-B 5 IMA-B 5 0,33 41% 6,15 68% 7,75 76% 2,27 1,68 3,73 2,76 -16,80  -10,83 -0,40 0,77
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa CDI 0,81 101% 10,56 116% 11,65 115% 0,03 0,09 0,05 0,15 45,50 46,88 0,00 0,00
Caixa Alianca Titulos Publicos Renda Fixa CDI 0,77 97% 9,62 106% 10,63 105% 0,01 0,03 0,02 0,05 -112,52  -51,27 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 IPCA 0,49 -61% -0,42 -5% 2,58 25% 12,23 6,01 20,09 9,88 2939 1541 -4,85 -7,69
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa IMA Geral 0,53 67% 6,05 67% 7,40 73% 1,10 1,24 1,80 2,04 -19,52 -16,29 -0,12 -0,80
Itati FIC Global Dindmico Institucional CDI 0,82 103% 9,93 109% 11,23 111% 0,22 0,59 0,36 0,97 12,70 3,20 0,00 0,15
Itati FIC Institucional Optimus Renda Fixa CDI 1,16 145% 11,40 126% 12,54 124% 0,55 0,72 0,91 1,19 54,85 12,92 0,00 -0,10
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa CDI 0,81 101% 9,93 109% 10,97 108% 0,02 0,04 0,04 0,07 57,56 10,71 0,00 0,00

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 Sem bench 826  1032% 61,18 674% 65,69 648% 16,14 15,88 26,61 26,15 37,59 16,39 -2,68 -9,71
MAG FIA Brasil Ibov. -3,26 -407% -7,88 -87% -1,91 -19% 17,04 11,84 28,00 19,47 -19,59 -6,59 -4,68 -11,95
Schroder FIA Best Ideas Ibov. -4,52 -564% 9,99 -110% 3,41 -34% 16,73 13,00 27,48 21,38 -26,50 -6,77 -5,75 -14,74
Western Asset FIA BDR Nivel | Ibov. 890  1111% 59,00 650% 64,43 635% 18,44 16,62 30,41 27,36 35,69 15,25 -3,56 715

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
Itati FIC Juros e Moedas Institucional Mult. CDI 0,85 106% 9,79 108% 10,93 108% 0,24 0,18 0,39 0,30 21,09 0,29 0,00 -0,00
Western Multimercado US 500 Sem bench 5,97 745% 30,82 339% 38,13 376% 11,76 11,90 19,38 19,59 35,97 11,82 -1,76 -8,48

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M% MES%  12M%
Carteira 1,22 153% 9,32 103% 11,03 109% 1,49 1,30 2,44 2,14 24,20 0,88 -0,19 -0,43
IPCA 0,39 49% 4,29 47% 4,87 48% - - - - - - - -
INPC 0,33 41% 4,27 47% 4,84 48% - - - - - - - -
CDI 0,79 99% 9,85 109% 10,84 107% 0,01 0,03 - - - - - -
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RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS ‘ }A| MENSURAR
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INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
IRF-M -0,52 -65% 3,57 39% 511 50% 3,48 2,68 573 4,41 -31,37 -12,56 -0,94 -1,02
IRF-M 1 0,57 71% 8,70 96% 9,69 96% 0,45 0,43 0,75 0,71 -40,60 -15,42 -0,04 -0,12
IRF-M 1+ -1,13 -141% 1,19 13% 2,94 29% 518 3,82 8,52 6,29 -30,80 -12,23 -1,45 -2,18
IMA-B 0,02 3% 0,19 2% 2,94 29% 6,10 3,86 10,03 6,34 -10,30 -12,30 -1,40 -3,34
IMA-B 5 0,36 44% 6,46 71% 8,02 79% 2,21 1,66 3,63 2,73 -16,33 -9,87 -0,39 -0,76
IMA-B 5+ -0,23 -28% -4,45 -49% -0,68 -7% 9,13 5,96 15,01 9,81 -9,00 -11,80 -2,30 -6,18
IMA Geral 0,32 40% 572 63% 7,44 73% 2,23 1,61 3,67 2,65 -17,47 -12,43 -0,45 -0,48
IDKA 2A 0,22 27% 6,09 67% 7,63 75% 2,39 1,85 3,93 3,04 -19,97 -10,13 -0,45 -0,99
IDKA 20A -0,82 -102% -13,71 -151% -8,03 -79% 17,56 10,49 28,87 17,24 7,11 -11,34 -4,69 -14,21
IGCT -3,10 -387% -5,75 -63% -0,39 -4% 17,10 12,39 28,10 20,38 -18,67 -5,37 -4,60 -10,74
IBrx 50 -2,62 -327% -4,28 -47% 0,80 8% 16,34 12,14 26,85 19,97 -17,09 -4,86 -4,19 -10,01
Ibovespa -3,12 -390% -6,35 -70% -1,31 -13% 16,67 12,21 27,40 20,08 -19,29 -5,95 -4,63 -11,22

META ATUARIAL - IPCA +5,02% A.A. 0,80 9,08 10,14

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

_—

Introducdo

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

Volatilidade Anualizada

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

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 1,2983% 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 2,68% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 3,86% 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 2,1361%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 4,41%, e o IMA-B de
6,34%.

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 0,4306%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 1,02% e 3,34%, respectivamente.
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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 4,9007% 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 0,0822%
e -0,0822% 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 exp6s, houve um prémio de 0,8807%
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
expobs foram convertidos em um prémio de 0,0147% 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 1,4850
VaR (95%) 2,4436
Draw-Down -0,1882
Beta 0,5320
Tracking Error 0,0935
Sharpe 24,1971
Treynor 4,2552
Alfa de Jensen 0,0237

investimentos

3 MESES
1,3753
2,2628

-0,2514
2,3224
0,0870
1,8497
0,0690

0,0054

241 MENSURAR

12 MESES

1,2983
2,1361
-0,4306
4,9007
0,0822
0,8807
0,0147

0,0028

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
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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, 6 820 29 e
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo IRF-M 82% 5.189,55 ’
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple- atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 0,84% 111653 -0,01%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco

; : ; IRF-M 1 5,99% 6.306,08 0,03%
VaR, por exemplo. incorreriam em ganhos ao Instituto.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposi¢cdo da Carteira é em Fundos IRF-M 1+ 0,00% 0,00 0,00%

consiste na elabora¢do de um cenario de estresse em que sdo DI, com 56,25% de participa¢cdo. Mesmo com o cenario 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$29.703,95 nos ativos atrelados
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do a este indice. IMA-B 19,19% -33.372,18 -0,17%
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen- No entanto, considerando os demais fatores de risco no IMA-B 0.00% 0,00 0.00%
2o . . . - s ° ' ' 0
tado na tabela “Stress Test” ao lado. cenario, o Instituto perderia R$85.370,47, equivalente a uma

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me- queda de 0,44% no patriménio investido. IMA-B 5 7,55% -5.289,27  -0,03%
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 11,64% -28.08290  -0,15%
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi- senta volatilidade mais elevada. IMA GERAL 8,07% -5.000,26 -0,03%
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 56,25% 29.703,95 0,15%
o 0

Carteira IMA-B IRF-M 8,0 F. Crédito Privado 2,10% 3.377,51 0,02%
Fundos RF e Ref. DI 44,90% 62.163,50 0,32%
Multimercado 9,26% -35.837,05 -0,19%
6,0 OUTROS RF 2,32% 0,00 0,00%
RENDA VARIAVEL 7,35% -81.891,54 -0,42%
Ibov., IBrX e IBrX-50 4,57% -56.090,09 -0,29%

4,0
Governanga Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 0,00% 0,00 0,00%
20 Small Caps 0,00% 0,00 0,00%
/——\/ Setorial 0,00% 0,00  0,00%
—— Outros RV 2,78% -25.801,45 -0,13%
0.0 TOTAL 100,00% -85.370,47 -0,44%

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

FUNDOS DE RENDA FIXA

4UM Crédito Privado Renda Fixa
BB FIC Curto Prazo Automatico
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
BB FIC Simples Agil
BB Previdenciario Titulos Publicos 2026
BB Previdenciério Titulos Publicos 2027
BB Previdenciario Titulos Publicos 2032
BB Previdenciério Titulos Publicos IRF-M
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA-B 5
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa
Caixa Alianga Titulos Publicos Renda Fixa
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Global Dindmico Institucional
Itatl FIC Institucional Optimus Renda Fixa
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1
MAG FIA Brasil
Schroder FIA Best Ideas
Western Asset FIA BDR Nivel |
FUNDOS MULTIMERCADO
Itadl FIC Juros e Moedas Institucional Mult.

Western Multimercado US 500

Considerando o patriménio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 86,05% até 90 dias; 11,63% superior a 180 dias; os 2,32% restantes possuem regras mais especificas, ou ndo puderam ser medidos na data

de publicagdo desse relatério.
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28.581.607/0001-21
42.592.315/0001-15
13.077.418/0001-49
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
43.617.343/0001-02
54.602.092/0001-09
46.134.096/0001-81
49.963.803/0001-30
07.111.384/0001-69
20.216.216/0001-04
03.399.411/0001-90
05.164.358/0001-73
50.569.054/0001-40
23.215.097/0001-55
32.972.942/0001-28
40.635.061/0001-40
24.634.187/0001-43

17.502.937/0001-68
14.550.994/0001-24
24.078.020/0001-43
19.831.126/0001-36

00.973.117/0001-51
17.453.850/0001-48

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral
Geral

Geral

Geral

Geral

Conversao

D+19
D+0
D+0
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

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

Liquidez
D+20
D+0
D+0
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+1
D+0
Liquidez
D+3
D+3
D+3
D+4
Liquidez
D+1

D+1

_—

Taxa Adm
0,00
1,75
0,20
1,00
0,20
0,10
1,95
0,10
0,20
0,15
0,20
0,20
0,20
0,20
0,15
0,40
0,50
0,50
0,15

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

Taxa Adm
0,35
1,00

241 MENSURAR

Caréncia
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

17/08/2026
16/05/2027
16/05/2032
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
15/05/2033
Ndo ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

Caréncia
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha

Caréncia
Né&o ha

N&o ha

investimentos

Taxa Performance

20% exc 104% CDI
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Ndo ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
20% exc CDI
20% exc CDI
N&o ha
Taxa Performance
Né&o ha
20% exc Ibov
10% exc Ibov
Né&o ha
Taxa Performance
Né&o ha

N&o ha



MOVIMENTAGOES _— 241 MENSURAR
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
01/11/2024 45.203,48 Aplicagdo Empréstimo Consignado 01/11/2024 3.200,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
11/11/2024 19.859,47 Aplicacao BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 01/11/2024 2.852,48 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
19/11/2024 85,03 Aplicagdo BB FIC Curto Prazo Automaético 01/11/2024 9.500,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
19/11/2024 383.160,12 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 01/11/2024 10.444,27 Resgate Empréstimo Consignado
19/11/2024 85,03 Aplicagdo BB FIC Simples Agil 07/11/2024 3.168,94 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
19/11/2024 8.472,53 Aplicagao BB Previdenciério Titulos Publicos IRF-M 07/11/2024 1.500,00 Resgate BB FIC Previdenciario IMA-B 5
21/11/2024 21.196,07 Aplicacdo Caixa Alianga Titulos Publicos Renda Fixa 08/11/2024 10.800,00 Resgate BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
25/11/2024 100.000,00 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 11/11/2024 1.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
11/11/2024 10.671,53 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
12/11/2024 3.001,11 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
13/11/2024 2.500,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
14/11/2024 12.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario IMA-B 5
18/11/2024 3.500,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
18/11/2024 17.015,97 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
18/11/2024 8.472,53 Resgate BB Previdenciario Titulos Publicos 2027
19/11/2024 7.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
19/11/2024 300,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
19/11/2024 21.196,07 Amortizacdo  Caixa Brasil Titulos Publicos 2033
25/11/2024 6.500,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
25/11/2024 100.000,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
26/11/2024 1.900,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
27/11/2024 8.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario IMA-B 5
28/11/2024 246.600,00 Resgate BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 578.061,73 05 —
Resgates 491.122,90
Saldo 86.938,83 0.06
0,03 0,02 . . (0,02) . (0,03) . - . - - . ’ 0,03 .
0,0
g s & 3 5 §
-0,5 -
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GESTOR CNPJ ART.21  PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
4UM Gestdo 03.983.856/0001-12  Nao 2.722.811.632,15 001 Vv Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 - 24,08%
Banco Bradesco 60.746.948/0001-12 Sim 790.479.318.229,02 000
N . Banco Bradesco - 60.746.948/0001-12 22 14%
BB Gestao DTVM 30.822.936/0001-69 Sim 1.702.690.524.262,00 000 V g
i .040. - a .519.236. v
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40 Nao 512.519.236.949,38 0,00 BB Gestio DTVM - 30.822.936/0001-69 . 17.24%
Confederacdo Sicredi 03.795.072/0001-60 Ndo 127.563.648.125,74 000 V
Itati Unibanco Asset 40.430.971/0001-96  N&o 1.036.377.483.786,60 000 v ltati Unibanco Asset - 40.430.971/0001-96 . 16.91%
Mongeral Aegon Investimentos 16.500.294/0001-50 Nao 16.643.453.206,74 0,00
Schroder 92.886.662/0001-29 Nao 25.796.630.413,78 000 Vv Western Asset - 07.437.241/0001-41 I 7,73%
Western Asset 07.437.241/0001-41 N&o 41.888.630.671,78 000
Obs.: Patriménio em 10/2024, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério. Confederagdo Sicredi - 03.795.072/0001-60 I 6,13%
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. 4UM Gestao - 03.983.856/0001-12 I 2,10%
Mongeral Aegon Investimentos - 16.500.294/0001-50 ‘ 0,84%
Schroder - 92.886.662/0001-29 | 0,51%

Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 - 24,08%
Banco Bradesco - 60.746.948/0001-12 - 22,14%
BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 . 17,24%
Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 . 16,91%

BNP Paribas Banco - 01.522.368/0001-82 I 7.73%
Sicredi - 01.181.521/0001-55 I 6,13%
BEM DTVM - 00.066.670/0001-00 I 3,45%
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A P1 2024

FUNDOS DE RENDA FIXA

4UM Crédito Privado Renda Fixa

BB FIC Curto Prazo Automatico

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB FIC Simples Agil

BB Previdenciério Titulos Publicos 2026

BB Previdenciario Titulos Publicos 2027

BB Previdenciério Titulos Publicos 2032

BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA-B 5
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa
Caixa Alianca Titulos Publicos Renda Fixa
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Global Dinamico Institucional

Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1
MAG FIA Brasil
Schroder FIA Best Ideas
Western Asset FIA BDR Nivel |
FUNDOS MULTIMERCADO
Itati FIC Juros e Moedas Institucional Mult.

Western Multimercado US 500

28.581.607/0001-21
42.592.315/0001-15
13.077.418/0001-49
13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
43.617.343/0001-02
54.602.092/0001-09
46.134.096/0001-81
49.963.803/0001-30
07.111.384/0001-69
20.216.216/0001-04
03.399.411/0001-90
05.164.358/0001-73
50.569.054/0001-40
23.215.097/0001-55
32.972.942/0001-28
40.635.061/0001-40
24.634.187/0001-43

17.502.937/0001-68
14.550.994/0001-24
24.078.020/0001-43
19.831.126/0001-36

00.973.117/0001-51
17.453.850/0001-48

7,V, b
7,1,b
7,1, a
7,1, a
7,1,b
7,1,b
7,1, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, a
7.1, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7.1, a
7,1, a
7,1,b

8|
8,1
8, |
8,1

10,1
10,1

247.147.115,60
143.289.123.288,90
19.993.814.988,50
4.217.186.353,15
4.493.540.008,81
8.272.095.859,24
17.517.642.492,77
3.870.114.354,02
1.256.608.616,06
224.455.038,01
2.855.158.284,19
637.807.893,19
15.384.948.340,63
2.766.509.769,06
649.461.595,16
3.931.535.018,92
2.152.693.853,65
1.679.261.869,49
3.497.000.176,53

3.068.343.167,19
272.154.196,98
111.067.693,44
2.118.277.160,43

102.531.513,54
1.311.534.708,36

2,10
0,00
0,59
0,71
0,98
5,99
0,00
2,84
1,56
3,74
0,84
6,57
15,57
9,73
3,51
8,07
7,31
4,86
6,13

2,78
0,84
0,51
3,21

4,74
4,52

0,16
0,00
0,00
0,00
0,00
0,01
0,00
0,01
0,02
0,32
0,01
0,20
0,02
0,07
0,10
0,04
0,07
0,06
0,03

0,02
0,06
0,09
0,03

0,89
0,07

_—

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

Sim
Sim
Sim

Sim

Sim

Sim

03.983.856/0001-12
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
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
40.430.971/0001-96
40.430.971/0001-96
03.795.072/0001-60

42.040.639/0001-40
16.500.294/0001-50
92.886.662/0001-29
07.437.241/0001-41

40.430.971/0001-96
07.437.241/0001-41

00.066.670/0001-00
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
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04
01.181.521/0001-55

00.360.305/0001-04
00.066.670/0001-00
00.066.670/0001-00
01.522.368/0001-82

60.701.190/0001-04
01.522.368/0001-82

§ MENSURAR
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Art. 18 retrata o percentual do PL do RPPS que esté 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 0 BRAZPREV comprovou adogao de melhores préticas de gestao previdenciaria a Secretaria de Previ-
70 8.385.507.10 43,37 100,0 v 100,0 v déncia, ao NIVEL | de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
7.1,a - 0,00 100,0 v 100,0 v
7.1b 8.385.507,10 43,37 100,0 v 100,0 v 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
7,10 6.885.654,00 35,61 650 V 650
7,1, a 6.885.654,00 35,61 650 650 V
7,11, b - 0,00 65,0 v 65,0 v
7,V - 0,00 200 V 200 V
7.V 405.640,74 2,10 15,0 v 15,0 v
7.V, a - 0,00 5,0 v 5,0 v
7,V,b 405.640,74 2,10 5,0 v 5,0 v
7.V, c - 0,00 50 50

ART. 7 15.676.801,84 81,07 1000 V 1000 V
8 1 1.421.229,97 7,35 35,0 v 35,0 v
8, lI - 0,00 350 V 350 V

ART. 8 1.421.229,97 7,35 350 V 350 V
9,1 - 0,00 100 100 V
9,1 - 0,00 10,0 v 10,0 v
9,1 - 0,00 10,0 v 10,0 v

ART.9 - 0,00 100 100
10,1 1.790.007,05 9,26 100 V 100 V
10,11 - 0,00 50 50
10, 11 - 0,00 5,0 v 5,0 v

ART. 10 1.790.007,05 9,26 15,0 v 15,0 v

ART. 11 - 0,00 50 50

ART. 12 448.952,12 2,32 10,0 v 10,0 v

ART. 8, 10E 11 3.211.237,02 16,61 350 V 350 V

PATRIMONIO INVESTIDO 19.336.990,98

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.
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Novembro foi 0 més que consolidou a vitéria de Donald Trump como préximo pre-
sidente dos Estados Unidos. Com a maioria republicana no Congresso, o mercado
projeta que havera politicas publicas a favor de um maior crescimento da econo-
mia e estabeleceu incertezas em relacdo a perspectiva protecionista de Trump. O
contexto impulsionou os indices das bolsas americanas e fortaleceu o délar. No
Brasil, o campo fiscal foi o centro do pessimismo dos investidores, de modo que
as preocupagdes com a sustentabilidade das contas publicas impactaram negati-
vamente a rentabilidade dos ativos de risco.

A economia dos Estados Unidos continua robusta, mesmo diante da complexi-
dade da evolugao dos indicadores econdmicos e das perspectivas para o préximo
ano. A segunda preliminar do Produto Interno Bruto (PIB) apresentou um cresci-
mento no terceiro trimestre, mas destacou uma revisdo do desempenho, apds o
aumento de investimentos e reduc¢do dos gastos dos consumidores. O setor de
servicos se destacou como principal motor da expansdo, enquanto a industria,
ap6s um periodo de desaceleracdo, mostra sinais de recuperag¢do para o préximo
ano, impulsionada por expectativas de maior apoio governamental.

Entretanto, o desempenho da economia retoma as preocupac¢des com um cenario
de inflagdo persistentemente alta em 2025. Apesar dos indicadores de inflacdo
ficarem dentro do esperado, os dados mostraram uma aceleracdo dos precos,
justificando uma maior cautela na condugdo dos juros pelo Federal Reserve (Fed).
Embora a autoridade monetdria tenha reduzido a taxa de juros na reunido de
novembro, ha incertezas nos proximos meses, especialmente com as possiveis
mudancas fiscais propostas pelo préximo presidente, Donald Trump. Atualmente,
0 mercado acredita que ha espaco para reduc¢do de juros na reunido de dezembro,
mas uma possivel pausa em janeiro.

Outra fonte de atencao é a situa¢ao do mercado de trabalho, que é uma variavel
capaz de expor se a taxa de juros esta promovendo maiores danos a economia.
Embora o mercado de trabalho tenha desacelerado em outubro, a coleta de dados
foi prejudicada pelo furacdo na Flérida e pela greve de trabalhadores portuarios.
Nesse sentido, é consideravel avaliar que a taxa de desemprego permaneceu es-
tavel e refletiu uma base empregaticia sélida.

Finalmente, a eleicdo de Donald Trump como préximo presidente dos Estados
Unidos retrata a ameaca de maior protecionismo, com estimulos internos e au-
mento de tarifas comerciais a outros paises. A possibilidade desse cenario pode
impactar negativamente a trajetéria da inflacdo e promovera maiores desafios
para a politica monetaria. Em contrapartida, o anudncio de que Scott Bessent sera
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o futuro Secretario do Tesouro amenizou o pessimismo para o préximo governo
no que diz respeito ao controle do déficit publico, o que atenuou o prémio dos
Treasuries.

A conjuntura na Zona do Euro é de alerta. A preliminar da inflacdo apresentou
um crescimento em novembro, ainda sustentado pela pressao sobre os pregos de
servicos. Além disso, o mercado reagiu a entrada do setor de servi¢os no ambi-
ente de contracao econdémica. Avaliando a projecao de o Banco Central Europeu
(BCE) ancorar a inflacdo somente no préximo ano, a autoridade monetaria deve
considerar um novo corte de juros na préxima reunido. No entanto, a decisdo ndo
sera facil, uma vez que o contexto envolve enfraquecimento da economia e in-
flacdo, além da continuidade das tensdes geopoliticas crescentes, especialmente
devido ao conflito envolvendo Russia e Ucrania. A volatilidade nos mercados é um
lembrete constante de que o caminho para a recuperag¢ao na Zona do Euro exige
mais tempo.

Na China, a menor confianca do consumidor e os problemas do setor imobiliario
permanecem como pontos frageis de sua economia. O anuncio dos esforcos fis-
cais frustrou as expectativas do mercado, uma vez que os recursos foram direcio-
nados para a reestruturagao dos governos locais, sem citar estimulos ao consumo
da populac¢do, ao setor imobiliario e a recapitalizacdo dos bancos. A perspectiva
permanece para uma politica publica expansionista e o mercado aguarda medidas
mais robustas, que sinalizem uma recuperagdo da economia.

No Brasil, o esperado pacote de cortes de gastos finalmente foi anunciado. Com o
intuito de tornar o arcabouco fiscal sustentavel, o Ministério da Fazenda apresen-
tou uma série de medidas de ajustes de despesas, sendo a principal delas uma
regra que limita o crescimento do salario-minimo. No entanto, a inclusdo da pro-
posta de eleva¢do da faixa de isencdo do imposto de renda e a perspectiva de que
os cortes de gastos apenas desacelerem seu crescimento, elevou o pessimismo
do mercado. Por essa razao, houve forte pressdo sobre o délar e a exigéncia de
mais prémio nos ativos de renda fixa relacionados a curva de juros futuros.

Sobre os indicadores da situacdo econdmica, identificou-se a robustez da eco-
nomia com o crescimento dos trés setores avaliados pelo IBGE. Tanto o indice
IBC-Br quanto o Monitor PIB registraram avanc¢o pela 6tica da oferta e da de-
manda, resultando em previsdes de que o pais ira crescer além do esperado. Em
consonancia, a taxa de desemprego renovou mais um recorde histérico com a
menor taxa de desocupacdo em toda a série da PNAD Continua, além da elevacdo
do rendimento médio salarial.
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Diante desse contexto, em que ha um superaquecimento da atividade doméstica
e do mercado de trabalho, perspectiva de deterioracdo fiscal e direcionamento
para uma trajetéria de inflagdo acima da meta, o Banco Central decidiu elevar a
taxa Selic para 11,25%. Ainda que o Comité de Politica Monetaria (Copom) nao
tenha sinalizado o futuro da politica monetaria, o objetivo principal da autarquia
€ garantir a estabilidade do poder de compra e, por essa razdo, espera-se que
ocorram novos aumentos nas proximas reunides.

Enquanto uma resolu¢do confiavel ndo é alcancada, a renda variavel segue pe-
nalizada devido a maior aversado ao risco. Ja na renda fixa, os benchmarks foram
afetados pela alta dos vértices da curva de juros. Os vencimentos mais curtos
subiram com maior possibilidade de a Selic ficar acima de dois digitos por mais
tempo, enquanto vértices mais longos destacaram a incapacidade de o governo
estabilizar a divida publica. Por conseguinte, o cendrio econdmico doméstico
ainda apresenta desafios significativos, marcados por incertezas fiscais, pressdes
inflacionarias e desvalorizacdo cambial.
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Relatério feito pela Mensurar Investimentos Ltda. (Mensurar).

A Mensurar ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos,
valores mobiliarios ou quaisquer outros ativos. Este relatério é fornecido exclu-
sivamente a titulo informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como
oferta ou solicitagdo de compra ou venda de valores mobilidrios, instrumento
financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negdcios especifica, qual-
quer que seja a jurisdi¢ao.

Algumas das informacdes aqui contidas foram obtidas com base em dados de
mercado e de fontes publicas consideradas confiaveis. A Mensurar ndo declara ou
garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatidao
de tais informacfes e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer pre-
juizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse relatério e
de seu conteudo.

As opinides, estimativas e projecdes expressas neste relatorio refletem o atual
julgamento do responsavel pelo seu conteldo na data de sua divulgacdo e estéo,
portanto, sujeitas a alteracBes sem aviso prévio. As proje¢des utilizam dados histo-
ricos e suposicdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias:
(1) Nao estao livres de erros; (2) Ndo é possivel garantir que os cenarios obtidos
venham efetivamente a ocorrer; (3) Nao configuram, em nenhuma hipoétese, pro-
messa ou garantia de retorno esperado, nem de exposicdo maxima de perda; e
(4) Nao devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo
perante érgdos fiscalizadores ou reguladores. (5) Rentabilidade obtida no passado
ndo representa garantia de rentabilidade futura. (6) Nao ha qualquer tipo de ga-
rantia, implicita ou explicita, prestada pela Mensurar ou por qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

Esse relatério é confidencial e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para
qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propoésito, sem o pré-
vio consentimento por escrito da Mensurar.
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