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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 100,0% 192.582.676,84 193.308.446,47
Banrisul Absoluto 5,8% 11.119.003,51 V¥ 11.033.792,34
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 5,5% 10.506.451,97 ¥ 13.607.472,51
Banrisul RPPS 2024 4,1% 7.878.444,08 7.844.283,83
Banrisul RPPS 11 2027 2,8% 5.479.400,00 5.538.000,00
Banrisul RPPS 111 2030 2,5% 4.860.732,90 4.902.026,28
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 2,8% 5.433.909,13 5.388.066,35
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 10,0% 19.255.430,28 V¥ 21.052.074,01
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus 2,6% 5.015.212,52 & -
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 11,7% 22.613.366,21 22.805.590,91
BB Previdencidrio Titulos Piblicos 2035 9,3% 17.937.131,94 18.079.770,90 )
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ 2,9% 5.598.345,84 5.654.216,01 = ?;rr]l(tj;ssgsrrReer?t(iz 21)831;000'00%
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA IlI 0,3% 657.291,78 654.445,92
BB Previdenciério Titulos Publicos X 0,7% 1.360.909,92 1.355.044,51
BB Previdencidrio Titulos Publicos XXI 0,8% 1.521.436,02 1.514.831,29
Caixa Brasil Referenciado 11,5% 22.187.163,17 V¥ 22.248.712,13
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 II 9,6% 18.510.756,65 18.666.551,90
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 51% 9.739.180,48 9.816.665,29
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 7,6% 14.588.212,37 14.685.794,20
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 0,7% 1.413.817,65 1.418.380,58
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 2,4% 4.575.599,09 4.620.046,33 7.1b 75.20%
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 0,1% 11454630 ¥ 224.453,97
Itati FIC Global Dindmico Institucional 0,6% 1.183.340,64 1.175.093,34
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa 0,5% 1.032.994,39 1.023.133,87
CONTAS CORRENTES 0,0% - 2.551,62
Banco do Brasil 0,0% - -
Banrisul 0,0% - -
Caixa Econdmica Federal 0,0% - -
Itati Unibanco 0,0% - 2.551,62
Sicredi 0,0% - - 7.2 24,80%
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 192.582.676,84 193.310.998,09
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total
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SMVS-:e RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA 13.852.643,87 1.607.772,25 295.614,07 (794.556,65) (304.967,17) 14.656.506,37
Banrisul Absoluto 655.770,11 112.730,47 124.719,99 107.643,89 105.225,92 1.106.090,38
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 1.364.622,24 103.650,77 (61.725,06) (146.256,48) (101.020,54) 1.159.270,93
Banrisul RPPS 2024 400.352,58 80.266,10 69.368,37 85.086,28 34.160,25 669.233,58
Banrisul RPPS 11 2027 462.650,00 44.900,00 22.150,00 (22.300,00) (58.600,00) 448.800,00
Banrisul RPPS 111 2030 379.599,16 36.104,80 (12.824,38) (61.587,88) (41.293,38) 299.998,32
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF 422.281,40 41.255,35 54.926,80 46.913,03 45.842,78 611.219,36
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 1.219.955,74 242.889,78 231.271,06 198.770,88 203.356,27 2.096.243,73
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus - - - - 15.212,52 15.212,52
BB Previdenciario Titulos Plblicos 2030 2.262.451,25 168.445,50 (59.753,73) (281.520,28) (192.224,70) 1.897.398,04
BB Previdenciario Titulos Piblicos 2035 751.441,91 64.581,46 (123.517,91) (290.738,83) (142.638,96) 259.127,67
BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+ - 30.906,64 (82.713,37) (112.778,34) (55.870,17) (220.455,24)
BB Previdenciério Titulos Publicos IPCA 385.180,77 - - - - 385.180,77
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il 34.774,62 6.889,71 5.887,86 7.086,36 2.845,86 57.484,41
BB Previdenciario Titulos Publicos X 71.949,21 14.260,35 12.181,02 14.671,46 5.865,41 118.927,45
BB Previdenciario Titulos Publicos XXI 50.259,56 15.972,65 13.657,80 16.457,12 6.604,73 102.951,86
Caixa Brasil Referenciado 1.432.946,69 281.492,73 263.343,58 222.161,46 226.051,04 2.425.995,50
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 II 1.948.198,26 137.580,59 (48.254,96) (228.815,90) (155.795,25) 1.652.912,74
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 311.288,72 36.967,12 (31.844,88) (142.551,54) (77.484,81) 96.374,61
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 1.492.320,52 118.337,87 (55.183,37) (141.911,26) (97.581,83) 1.315.981,93
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 17.772,49 13.275,77 8.409,31 1.585,57 (4.562,93) 36.480,21
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ - 26.307,29 (62.349,70) (87.575,06) (44.447,24) (168.064,71)
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 53.530,38 9.101,15 8.636,81 6.165,81 3.280,04 80.714,19
Itali FIC Global Dindmico Institucional 74.886,96 11.361,00 7.608,91 4.891,60 8.247,30 106.995,77
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa 60.411,30 10.495,15 11.619,92 10.045,46 9.860,52 102.432,35

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 267.659,09 - - - - 267.659,09
BB FIA Bolsa Americana 515.517,70 - - - - 515.517,70
BB FIA Governanga 31.192,85 - - - - 31.192,85
BB FIC FIA Alocagdo (50.325,32) - - - - (50.325,32)
BB FIC FIA Sele¢do Fatorial (127.352,12) - - - - (127.352,12)
BB FIC FIA Setor Financeiro 13.974,14 - - - - 13.974,14
BB FIC FIA Valor (28.520,43) - - - - (28.520,43)
Caixa FIA Brasil IBX-50 20.983,57 - - - - 20.983,57
Caixa FIA Dividendos 11.531,68 - - - - 11.531,68
Caixa FIA ETF Ibovespa (23.237,57) - - - - (23.237,57)
Caixa FIC FIA Multigestor (96.105,41) - - - - (96.105,41)
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SMI:ee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 676.126,12 - - - - 676.126,12
BB FIA A¢des Alocacdo ETF IE (53.057,93) - - - - (53.057,93)
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 729.184,05 - - - - 729.184,05

FUNDOS MULTIMERCADO 146.702,88 - - - - 146.702,88
BB FIC Macro Multimercado 45.848,88 - - - - 45.848,88
BB Previdenciario Multimercado Alocacéo 65.311,95 - - - - 65.311,95
Caixa FIC Estratégia Livre Multimercado 35.542,05 - - - - 35.542,05

TOTAL 14.943.131,96 1.607.772,25 295.614,07 (794.556,65) (304.967,17) 15.746.994,46
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DE INVESTIMENTOS

SM| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES CARTEIRA META (o] IMA-G % META %CDl % IMA-G 15
" | = Carteira -0,16
Janeiro 1,28 0,92 1,12 0,70 139 114 183 — CDI 1,00
IMA Geral 0,30
Fevereiro 0,44 1,23 0,92 1,03 36 48 43 Meta 0,63
10 -
Margo 1,67 1,10 117 1,86 152 142 90
Abril 1,30 1,00 0,92 1,25 130 141 104
Maio 1,84 0,62 1,12 1,77 297 164 104 05
Junho 1,85 0,31 1,07 1,74 600 173 107
Julho 0,84 0,51 1,07 0,98 165 78 86 /\ /\
0,0 /\
Agosto 0,16 0,62 1,14 0,63 25 14 25 A4 \
Setembro (0,40) 0,65 0,97 0,18 -62 -41 -224
Outubro (0,16) 0,63 1,00 0,30 -25 -16 -53 05
Novembro
Dezembro
41,0
TOTAL 9,15 7,86 11,02 10,92 116 83 84 29 3 5 9 1 16 18 20 24 26 30
300 )
= Carteira 141,85
12,04 s CDI 148,01
IMA Geral 172,69
250 Meta 222,37
200
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o
0 '_,-",' "m’v
-50
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral jun-13  jul-14 jul-15  ago-16 ago-17 ago-18 set-19 set-20 out-21 out-22 out-23
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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 Absoluto CDI 0,96 152% 10,99 140% 13,34 135% 0,05 0,05 0,08 0,08 -52,67 -17,45 0,00 0,00
Banrisul Foco Referenciado IMA-B IMA-B -0,73 -116% 9,54 121% 8,36 85% 6,65 5,28 10,93 8,69 -13,41 -4,60 -1,23 -3,79
Banrisul RPPS 2024 IPCA 0,44 69% 9,28 118% 10,15 103% 1,08 1,83 1,78 3,01 -29,59 -9,21 -0,21 -1,35
Banrisul RPPS 11 2027 IPCA -1,06 -168% 8,92 114% - - 4,64 - 7,63 - -28,95 - -1,25 -
Banrisul RPPS Il 2030 IPCA -0,84 -134% - - - - 6,77 - 11,13 - -14,50 - -1,22 -
BB FIC Prev. Alocagdo Ativa Retorno Total RF IMA Geral 0,85 135% 12,67 161% 13,41 136% 0,57 2,26 0,93 3,71 -13,01 0,57 -0,01 -1,46
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,99 157% 10,95 139% 13,35 135% 0,02 0,08 0,04 0,13 -21,83 -10,24 0,00 -0,02
BB FIC Renda Fixa Ativa Plus CDI 1,39 220% 11,86 151% 14,03 142% 3,94 2,04 6,48 3,36 3,32 1,58 -0,59 -0,59
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 IPCA -0,84 -134% 9,95 127% 8,95 90% 6,79 5,73 11,17 9,42 -14,43 -3,59 -1,22 -3,69
BB Previdenciario Titulos Publicos 2035 IPCA -0,79 -125% - - - - 8,51 - 14,00 - -8,92 - -1,50 -
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -0,99 -157% 10,63 135% 7,96 80% 9,86 8,02 16,22 13,19 -8,83 -2,98 -1,76 -6,19
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il IPCA 0,43 69% 9,27 118% 10,14 103% 1,08 1,82 1,78 2,99 -29,65 -9,30 -0,21 -1,33
BB Previdenciario Titulos Publicos X IPCA 0,43 69% 9,26 118% 10,12 102% 1,09 1,82 1,79 3,00 -29,68 -9,32 -0,21 -1,34
BB Previdenciario Titulos Publicos XXI IPCA 0,44 69% 9,29 118% 10,17 103% 1,09 1,83 1,79 3,01 -29,43 -9,15 -0,21 -1,34
Caixa Brasil Referenciado CDI 1,02 161% 11,21 143% 13,65 138% 0,03 0,06 0,05 0,11 47,81 13,92 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 I IPCA -0,83 -132% 10,02 128% 9,02 91% 6,76 6,94 11,11 11,41 -14,45 -7,96 -1,22 -6,05
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 IPCA -0,79 -125% 0,70 9% - - 7,53 - 12,39 - -11,14 - -1,35 -
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B -0,66 -105% 9,92 126% 8,75 88% 6,43 522 10,57 8,59 -13,28 -4,22 -1,18 -3,55
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 -0,32 -51% 8,44 107% 9,06 92% 3,04 2,33 5,01 3,83 -26,97 -9,82 -0,59 -1,32
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ -0,96 -153% 10,67 136% 8,00 81% 9,80 7,96 16,12 13,10 -8,80 -2,98 -1,76 -6,01
Caixa FIC Brasil Disponibilidades CDI 0,91 145% 9,76 124% 11,80 119% 0,00 0,02 0,00 0,03 -3.107,51 -470,67 0,00 0,00
Itat FIC Global Dinamico Institucional (@] 0,70 111% 10,09 128% 11,89 120% 0,93 0,89 1,53 1,46 -13,61 -9,65 -0,18 -0,30
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa CDI 0,96 153% 11,01 140% 13,36 135% 0,05 0,04 0,08 0,07 -42,39 -17,29 0,00 0,00

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M% MES%  12M%
Carteira -0,16 -25% 9,15 116% 9,15 93% 4,20 3,08 6,92 5,06 -20,53 -7,79 -1,86 -1,86
IPCA 0,24 38% 3,75 48% 4,82 49% - - - - - - - -
INPC 0,12 19% 3,04 39% 4,14 42% - - - - - - - -
CDI 1,00 158% 11,02 140% 13,42 136% 0,00 0,02 - - - - - -
IRF-M 0,37 59% 12,04 153% 12,95 131% 3,65 3,35 6,01 5,51 -12,70 -0,67 -0,58 -2,43
IRF-M 1 0,96 152% 11,12 141% 13,48 136% 0,24 0,37 0,39 0,61 -13,34 1,02 0,00 -0,04
IRF-M 1+ 0,12 19% 12,95 165% 13,15 133% 5,22 4,94 8,59 8,13 -12,51 -0,14 -0,88 -3,80
IMA-B -0,66 -104% 10,06 128% 8,97 91% 6,19 518 10,17 8,52 -19,98 -4,72 -1,18 -3,56
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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 %
IMA-B 5 -0,31 -49% 8,55 109% 9,21 93% 2,94 2,31 4,84 3,81 3342  -10,27 -0,59 -1,31
IMA-B 5+ 0,98 -155% 10,98 140% 8,37 85% 9,48 8,02 15,59 13,20 -15,44 3,34 1,77 -6,14
IMA Geral 0,30 47% 10,92 139% 11,71 118% 2,81 2,38 4,62 3,91 -18,68 -3,96 -0,47 -1,30
IDKA 2A 0,41 -65% 8,53 109% 9,03 91% 2,88 2,54 4,74 4,17 36,74 9,77 -0,66 1,77
IDKA 20A -1,16 -183% 13,95 178% 7.85 79% 15,87 14,18 26,10 23,33 9,76 -1,80 3,13 -11,12
IGCT -3,51 -557% 3,01 38% 3,35 -34% 15,08 18,90 24,78 31,08 -22,39 -4,76 -3,95 -17,92
IBrX 50 -2,99 -475% 1,78 23% -2,99 -30% 14,40 18,70 23,67 30,76 -20,68 -4,70 3,73 -16,89
Ibovespa 2,94 -466% 3,11 40% -2,49 -25% 14,99 18,72 24,63 30,79 -19,55 -4,52 3,86 -17,12

META ATUARIAL - IPCA + 4,77% A.A. 0,63 7.86 9,89

Sao apresentadas apenas as informagdes 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 3,0771% do retorno didrio médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 3,35% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,18% 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 5,0625%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,51%, e o IMA-B de
8,52%.

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 1,8577%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 2,43% e 3,56%, 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 10,3904% 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 0,1944%
e -0,1944% da Meta.

Sharpe

Quantifica a relagdo entre a Volatilidade da Carteira e seu re-
torno excedente a um ativo livre de risco, nesse caso, o CDI.
Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade que
a Carteira teve acima do CDI devido a sua maior exposi¢do ao
risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-
rou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve uma rentabilidade
7,7945% menor que aquela realizada 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
expds foram convertidos em uma rentabilidade 0,1454% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

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

RETORNO

MEDIDA NO MES 3 MESES 12 MESES
Volatilidade Anualizada 4,2048 3,4591 3,0771
VaR (95%) 6,9160 5,6894 5,0625
Draw-Down -1,8577 -1,8577 -1,8577
Beta 20,1239 13,8649 10,3904
Tracking Error 0,2649 0,2179 0,1944
Sharpe -20,5346 -24,9709 -7,7945
Treynor -0,2703 -0,3924 -0,1454
Alfa de Jensen -0,0172 -0,0321 -0,0096

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¢do da Carteira é em IMA-B,
com 66,07% de participacdo. Dado o cenario de estresse,
haveria uma perda de R$2.394.397,65 nos ativos atrelados a
este indice.

No cenario como um todo, o Instituto perderia
R$2.146.732,84, equivalente a uma queda de 1,11% no pa-
trimonio 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

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

66,07%

13,03%
0,73%
5,28%

47,02%
2,82%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

31,11%
0,00%

31,11%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-2.394.397,65
-646.341,41
-17.588,47
-402.053,76
-1.328.414,01
-48.702,06
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
296.366,87
0,00
296.366,87
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-2.146.732,84

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

-1,24%
-0,34%
-0,01%
-0,21%
-0,69%

-0,03%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,15%
0,00%
0,15%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
1,11%




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Absoluto

Banrisul Foco Referenciado IMA-B
Banrisul RPPS 2024

Banrisul RPPS 11 2027

Banrisul RPPS 111 2030

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

BB FIC Renda Fixa Ativa Plus

BB Previdenciério Titulos Publicos 2030
BB Previdenciario Titulos Publicos 2035
BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il
BB Previdenciério Titulos Publicos X

BB Previdenciario Titulos Publicos XXI
Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 I

Caixa Brasil Titulos Publicos 2033

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Itat FIC Global Dinamico Institucional

Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa

21.743.480/0001-50
16.844.890/0001-58
46.521.007/0001-50
46.655.127/0001-40
49.034.567/0001-78
35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
44.345.473/0001-04
46.134.117/0001-69
49.963.829/0001-89
13.327.340/0001-73
19.303.795/0001-35
20.734.931/0001-20
44.345.590/0001-60
03.737.206/0001-97
19.769.046/0001-06
50.569.054/0001-40
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
14.508.643/0001-55
32.972.942/0001-28
24.634.187/0001-43

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

Geral

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

Conversao
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+3
D+0

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

D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

Liquidez
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+3
D+0
D+1
D+0
D+0
D+2
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+0

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 52,98% até 90 dias; 47,02% superior a 180 dias.
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Taxa Adm

0,15
0,35
0,20
0,20
0,20
0,30
0,20
0,90
0,20
0,170
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,15
0,20
0,20
0,20
0,80
0,50
0,15

Caréncia
Né&o ha
N&o ha

15/08/2024
15/05/2027
15/08/2030
N&o ha
N&o ha
N&o ha
15/08/2030
15/05/2035
N&o ha
15/08/2024
15/08/2024
15/08/2024
N&o ha
16/08/2030
15/05/2033
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha

N&o ha

Taxa Performance
N&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

20% exc CDI
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha

20% exc CDI

N&o ha




SMI 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
02/10/2023 3.432,35 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 02/10/2023 4.354,20 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
03/10/2023 1.831,08 Aplicacao Caixa FIC Brasil Disponibilidades 05/10/2023 20.014,75 Resgate Banrisul Absoluto
05/10/2023 2.099,81 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 05/10/2023 92,65 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
10/10/2023 2.736,33 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 10/10/2023 151.492,62 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
16/10/2023 1.829,53 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 13/10/2023 399,00 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
20/10/2023 1.056.962,67 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 19/10/2023 54.616,35 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
24/10/2023 2.000.000,00 Aplicagdo BB FIC Renda Fixa Ativa Plus 24/10/2023 3.000.000,00 Resgate Banrisul Foco Referenciado IMA-B
24/10/2023 150.731,40 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 24/10/2023 2.000.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
25/10/2023 1.000.000,00 Aplicagao BB FIC Renda Fixa Ativa Plus 24/10/2023 148.774,78 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
25/10/2023 75.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Referenciado 25/10/2023 78.432,35 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
27/10/2023 2.000.000,00 Aplicagdo BB FIC Renda Fixa Ativa Plus 26/10/2023 1.753,11 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
30/10/2023 64.328,27 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Disponibilidades 27/10/2023 362.600,00 Resgate Caixa Brasil Referenciado
27/10/2023 938.904,03 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
30/10/2023 150,47 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
31/10/2023 18.169,59 Resgate Caixa FIC Brasil Disponibilidades
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 6.358.951,44 50 —
Resgates 6.779.753,90 2,58
Saldo 420.802,46
N a - (3,00) - B - B - - - N B a N
0,0
g s & 3 5 §
-50 -
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Ml ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 4.963/2021 E A P 2023

GESTOR CNP) ART.21  PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
Banrisul Corretora 93.026.847/0001-26 Sim 15.961.808.685,87 025 BB Gestio DTVM - 30.822.936/0001-69 41,23%
BB Gestao DTVM 30.822.936/0001-69 Sim 14.941.342.014.779,10 000 V
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40 N&o 501.666.967.532,41 001
Caixa Econémica Federal 00.360.305/0001-04 Sim 27.086.440.816,59 004 Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 - 31,88%
Confederacdo Sicredi 03.795.072/0001-60 Nao 95.916.049.561,88 000 V
Itadl Unibanco Asset 40.430.971/0001-96 Né&o 848.754.378.412,58 000
Obs.: Patriménio em 09/2023, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério. Banrisul Corretora - 93.026.847/0001-26 20,69%
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.
Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 5,06%
Itad Unibanco Asset - 40.430.971/0001-96 0,61%
Confederagdo Sicredi - 03.795.072/0001-60 0,54%
BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 41,23%
Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 - 31,88%

Banrisul Corretora - 93.026.847/0001-26 20,69%

Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 I 5,06%
Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 ‘ 0,61%
Sicredi - 01.181.521/0001-55 ‘ 0,54%
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Absoluto

Banrisul Foco Referenciado IMA-B
Banrisul RPPS 2024

Banrisul RPPS 11 2027

Banrisul RPPS 111 2030

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

BB FIC Renda Fixa Ativa Plus

BB Previdenciério Titulos Publicos 2030
BB Previdenciério Titulos Publicos 2035
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+
BB Previdenciario Titulos Publicos IPCA Il
BB Previdenciério Titulos Publicos X

BB Previdenciério Titulos PUblicos XXI
Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 Il

Caixa Brasil Titulos Publicos 2033

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa FIC Brasil Disponibilidades

Itat FIC Global Dinamico Institucional

Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado Renda Fixa

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A PI 2023

21.743.480/0001-50
16.844.890/0001-58
46.521.007/0001-50
46.655.127/0001-40
49.034.567/0001-78
35.292.588/0001-89
13.077.418/0001-49
44.345.473/0001-04
46.134.117/0001-69
49.963.829/0001-89
13.327.340/0001-73
19.303.795/0001-35
20.734.931/0001-20
44.345.590/0001-60
03.737.206/0001-97
19.769.046/0001-06
50.569.054/0001-40
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
14.508.643/0001-55
32.972.942/0001-28
24.634.187/0001-43

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

3.471.923.696,66
389.756.209,75
409.682.028,34
147.078.016,05
38.698.053,33
6.082.622.569,66
15.296.039.303,73
6.569.325.723,06
909.559.521,82
609.974.729,46
1.473.904.353,82
189.283.940,27
211.609.878,58
3.536.045.684,72
14.076.402.461,33
949.049.692,62
598.630.816,41
5.036.600.197,80
7.787.487.970,57
1.373.230.642,51
790.012.856,98
2.609.317.950,67
1.956.756.289,21

577
5,46
4,09
2,85
2,52
2,82
10,00
2,60
11,74
9,31
2,91
0,34
0,71
0,79
11,52
9,61
5,06
7,58
0,73
2,38
0,06
0,61
0,54

0,32
2,70
1,92
3,73
12,56
0,09
0,13
0,08
2,49
2,94
0,38
0,35
0,64
0,04
0,16
1,95
1,63
0,29
0,02
033
0,01
0,05
0,05

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

Sim

93.026.847/0001-26
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
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
00.360.305/0001-04
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
40.430.971/0001-96
03.795.072/0001-60

93.026.847/0001-26
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
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
42.040.639/0001-40
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
01.181.521/0001-55

AN N N U N N O N U N U N U O O O O U O U O R N

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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SMVS-:e ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 4.963/2021 E A P 2023

ENQUADRAMENTO SALDOEMR$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2023 O PREV-ESTEIO ndo possui certificado de implementacdo do Pré-Gestdo RPPS, da Secretaria de Previ-
déncia, conforme os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.

7.1 144.826.983,93 75,20 1000 1000
7.l,a - 0,00 1000 1000
71 b JAEAREIEEE 722 1000 ¥V 1000 ¥ v/ Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN 4.963/2021.
7.0 c . 0,00 1000 v 1000 v v/ Enquadrada em relagdo a Politica de Investimento vigente.
7, - 0,00 50 50
7,1 47.755.692,91 24,80 600 V 600 V
7,11, a 47.755.692,91 24,80 600 600 V
7,1, b - 0,00 600 600
7, IV - 0,00 200 WV 200
7.V - 0,00 150 150
7.V, a - 0,00 50 50
7.V, b - 0,00 50 50
7.V, c - 0,00 50 50
ART. 7 192.582.676,84 100,00 1000 1000 V
81 - 0,00 300 V 300
8 Il - 0,00 300 300
ART. 8 - 0,00 300 V 300 VvV
91 - 0,00 100 100 V
9,1l - 0,00 100 100 V
9, 1l - 0,00 100 100 WV
ART.9 - 0,00 100 100
10, | - 0,00 100 V 100 V
10, Il - 0,00 50 50
10, 1l - 0,00 50 50
ART. 10 - 0,00 150 150
ART. 11 - 0,00 50 50
ART. 12 = 0,00 50 V 50 V
ART. 8, 10 E 11 - 0,00 300 V 300 V
PATRIMONIO INVESTIDO 192.582.676,84

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.

Relatério PREV-ESTEIO - OUTUBRO - 2023 15



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O més de outubro apresentou a continuidade da aversdo ao risco, proporcio-
nando um declinio na rentabilidade dos ativos financeiros pelo mundo. Ademais,
o conflito entre Israel e Hamas refletiu em mais volatilidade no preco do petréleo
e, consequentemente, em novos riscos sobre a inflagdo, que, por sua vez, trouxe
mais cautela na atuac¢ao dos principais bancos centrais do mundo.

Nos Estados Unidos, os indicadores de atividade econdmica apresentaram um
desempenho acima do esperado. A principal evidéncia dessa constata¢ao foi a
preliminar do Produto Interno Bruto (PIB) do terceiro trimestre que cresceu 4,9%.
O impulso de crescimento entre os trimestres confirmou a expansao fiscal e re-
forca a resiliéncia do consumo e mercado de trabalho.

Sobre os dados do mercado de trabalho, os principais relatérios de criacdo de
emprego consolidaram a necessidade de manter a taxa basica de juros ameri-
cana elevada por mais tempo. O relatério Payroll trouxe bastante volatilidade
no mercado apés apresentar a geracdo de 336 mil empregos em setembro. Em
consonancia, o indice de Precos ao Consumidor (CPI) subiu 0,4% e se manteve em
3,7% na taxa anual. O CPI de setembro é um lembrete de que a estabilidade dos
precgos exigira mais tempo para ancoragem na meta de inflacdo, principal objetivo
do Federal Reserve (Fed).

O campo fiscal americano foi um tema preocupante que alertou o mercado, apés
o presidente da Camara dos Representantes ser destituido do cargo em meio as
discussdes sobre o orcamento governamental. Observou-se a eleva¢do dos gastos
do governo com a emissao de mais dividas, que causou bastante volatilidade no
prémio deste ativo e deteriorou em margem os investimentos em mercado emer-
gentes, principalmente no Brasil.

Neste contexto, o Fed reconheceu a resiliéncia econémica, mas também desta-
cou a temporalidade dos efeitos do aperto monetario. Por essa razao, a taxa de
juros ficou inalterada em sua ultima reuniao.

Em contrapartida, os dados de atividade na Zona do Euro continuam indicando
uma fragilidade em sua economia apo6s a divulgagao de queda de 0,1% na prelimi-
nar do PIB do terceiro trimestre. Por sua vez, a preliminar do CPI cresceu apenas
0,1% em outubro e acumula 2,9% em 12 meses. O nucleo da inflagdo permanece
pressionado, uma vez que a queda expressiva do indice cheio advém da queda do
preco de energia. Diante desse cenario, confirmou-se uma abordagem mais suave
sobre os juros pelo Banco Central Europeu.
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COMENTARIOS DO MES

Em um ambiente de economia enfraquecida e inflacdo cheia apresentando si-
nais de arrefecimento, o BCE optou por manter a taxa de juros inalteradas em
4,5% ao ano. A presidente do BCE, Christine Lagarde, enfatizou que os proximos
movimentos da estratégia da politica monetaria vao depender dos resultados fu-
turos dos indicadores econdmicos.

Por outro lado, a China apresentou dados positivos de uma forma geral, com
expansao dos indicadores tanto em inddstria quanto em servico. Os estimulos
aplicados pelo governo devem permanecer como foco da recuperacdo da econo-
mia, dado que o rendimento disponivel para as familias estad reduzido, além de
outros riscos substanciais, como o mercado imobiliario.

Outro indicativo dos incentivos governamentais pode ser observado pelo PIB
do terceiro trimestre que cresceu 4,9% em relagdo ao mesmo trimestre do ano
anterior e 1,3% em relacdo ao segundo trimestre do mesmo ano. Por isso, ha
perspectiva de que o pais consiga atingir a meta de crescimento de 5% neste ano.

No entanto, o indicador de inflagdo ficou inalterado em setembro em relacao
ao mesmo periodo do ano anterior. Dessa maneira, 0 mercado permaneceu ori-
entado para maior prudéncia nos ativos de risco, dado todo o contexto interno da
economia chinesa e externo.

A economia brasileira apresentou dados de atividade abaixo do esperado. A
industria do pais denotou uma varia¢do positiva de 0,4% em agosto, mas o cresci-
mento ocorreu principalmente devido a fraca base de comparagdo entre os meses
anteriores. O setor de servicos recuou 0,9%, ap6s acumular um crescimento de
2,1% no periodo entre maio e julho. Por fim, o varejo teve queda de 0,2%, justifi-
cada por problemas financeiros e a redug¢do no nimero de lojas.

De forma consolidada, o indicador IBC-Br de agosto reforca o processo de de-
saceleracdo da economia. Dado o contexto da temporalidade dos efeitos de uma
politica monetaria, € um efeito saudavel da normaliza¢do do cenario econdmico.

No mercado de trabalho, a taxa de desocupag¢do da popula¢do ficou em 7,7%
no terceiro trimestre, resultado induzido pelo crescimento expressivo no niumero
de pessoas trabalhando e pela retracdo de pessoas buscando trabalho. Corrobo-
rando para este resultado, o Novo Caged registrou a criacdo de mais de 211 mil
novos empregos e menor variacdo salarial. Fica evidente que o Brasil apresenta
uma economia aquecida, mas a perspectiva é que ocorra uma desaceleracdo do
ritmo de crescimento neste ano.
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O Comité de Politica Monetaria (Copom) decidiu por unanimidade reduzir a taxa
Selic em 0,50 ponto percentual, conforme esperado. Dessa forma, a taxa basica
de juros passou para 12,25% e caso o cenario desinflacionario permaneca nos
préximos meses, a autoridade monetaria ja considera a continuidade do ritmo de
cortes de mesma magnitude nas proximas reunides. O alerta do Copom esta re-
lacionado a perseguicdo das metas fiscais pelo governo, uma vez que as recentes
incertezas com as contas publicas podem consolidar no mercado as expectativas
por uma Selic terminal mais alta.

No campo fiscal, 0 mercado acompanhou a preocupacao do governo em adquirir
maneiras de elevar a arrecadac¢do, com a finalidade de atingir a meta fiscal do
novo arcabouco no préximo ano. Ademais, o principal ruido foi a declara¢do do
presidente Lula no final do més, em que ele afirmou que nao buscara atingir a
meta fiscal de déficit zero no préximo ano. Ainda que o investidor considerasse
a meta zero ambiciosa e projetasse déficit primario em torno de 0,70% do PIB,
esperava-se um esforco da equipe econémica em perseguir a meta.

O comunicado do Ministro Haddad também contribuiu para deteriorar a perspec-
tiva de mercado, ap0s as tentativas de esquivar das perguntas comprometedores
a respeito dos compromissos orcamentarios do préoximo ano. Haddad apresenta
uma preocupacao com a queda de arrecadacgdo e deve trabalhar para o atingi-
mento da meta fiscal de déficit zero, alvo também defendido pelo presidente da
Camara e do Senado.

A aversdo ao risco determinou a rentabilidade dos ativos de risco em outubro.

Os ativos brasileiros acompanharam o movimento global, com o Ibovespa apre-
sentando queda e os juros futuros denotando alta.
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