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1- INTRODUCAO

O Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU, autarquia integrante da Administracdo Publica
Municipal Indireta, dotada de personalidade juridica de direito publico e de autonomia administrativa,
contdbil, financeira, orcamentaria e patrimonial, possui a finalidade de gerir o Regime Préprio de
Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Ubatuba.

As normas bdsicas dos regimes prdprios estdo previstas no artigo 40 da Constituicdo Federal, na Lei
9.717/98 e nas Portarias do Ministério da Previdéncia Social n° 402/2008 (diretrizes gerais) e 403 (hormas
de atuaria).

Relatério Mensal de Investimentos do IPMU, referente ao més de janeiro de 2021, contemplando
obrigacdes da Resolugdo CMN 3.922/2010, alterada pela Resolugdo CMN n2 4.604/2017, Resolucdo CMN n2
4.695/2018, Portaria 419/2002, Portaria 185/2015 e Portaria MPS 519/2011, apresentando as operac&es
dos ativos alocados em fundos de investimentos e aderéncia a Politica de Investimentos e Meta Atuarial
para o exercicio de 2021.

O Relatério Mensal tem por finalidade demonstrar o cenario econémico, as informacgdes relevantes sobre
os investimentos e apresentar a evolucdo patrimonial dos recursos financeiros do IPMU no més, em
consonancia com a legislacdo em vigor, a transparéncia da gestdo e a diligéncia dos produtos que
compdem a carteira de investimentos do IPMU, atendendo ao item 3.2.6 — Politica de Investimentos,
Manual Pré-Gestdo, versao 3.1.

2. CENARIO MACROECONOMICO

No cenario internacional, o inicio de 2021 marcou a ruptura definitiva do Reino Unido com a Uniao
Europeia e, nos Estados Unidos, Joe Biden tomou posse como presidente. Em relagdo a pandemia do
Covid-19, apesar do inicio das vacinagdes, as novas cepas do virus fizeram com que diversos paises
aumentassem as restricdes, mantendo os investidores em alerta. No Brasil, a Anvisa aprovou o uso
emergencial de duas vacinas, a Coronavac (do Instituto Butantan) e a AstraZeneca (desenvolvida pela
Universidade de Oxford com a Fiocruz), e os Estados ja comecaram a divulgar os calendarios de imunizagao.
No cendrio politico, a disputa eleitoral no congresso e as questdes relacionadas ao orcamento fiscal foram
os assuntos de destaque para o mercado.

Janeiro comegou com um forte aumento da volatilidade. O posicionamento técnico nao estava saudavel
devido ao forte rally que acompanhamos no final de 2020. A virada na elei¢do do senado americano na
Georgia deu a maioria para os democratas, o que iniciou o movimento de abertura de juros nos EUA e uma
valorizacdo do doélar. No Brasil, além de sofrer com a piora externa, declaracdes dos candidatos a
presidéncia da cdmara e senado colocaram em duvida o comprometimento com o teto dos gastos.

A bolsa americana apresentou uma performance mais modesta no més, compativel com seus multiplos ja
puxados. Mas a continuidade dos estimulos monetarios e fiscais deve permanecer sendo um suporte para
os ativos de risco em geral e para as bolsas em particular.

A velocidade do processo de vacinagdo — que foi mais acelerado em Israel —, assim como a capacidade de
producdo e distribuicao das vacinas sdo os assuntos que dominam o noticiario econdmico global. Israel,
pais com 9 milhdes de habitantes e PIB de cerca de USS 400 bilhdes, ndo é representativo em termos de
atividade global, mas serve como estudo de caso dado o acelerado processo de imunizacdo e seus efeitos
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sobre hospitalizacdo da parcela mais vulneravel da populacdo e sobre a disseminacdo do virus,
principalmente das novas cepas mais contagiosas. Os resultados demonstrados até o momento sdo
reducdo mais significativa nas hospitalizacGes e no contdgio da popula¢do de maior risco, evidenciando o
sucesso da vacina em atingir a imuniza¢do de rebanho. Dado o observado em Israel, podemos replicar
esses resultados para outros paises com vacinacdo avangada e relevantes para a atividade global, como
EUA e Reino Unido. No caso do Reino Unido, onde a quase totalidade da populacdo mais idosa ja se
encontra vacinada, comeca a observar menor pressdo sobre o sistema de saude e ja se vislumbra o
atingimento da imunizagdo de rebanho para parcela da populagdo em meados do semestre. No caso dos
EUA, um pouco mais atrasado no processo de vacinagdo, as perspectivas também s3do animadoras e
vislumbra-se o retorno a normalidade das atividades econédmicas em meados do ano. Esses pontos sdo
muito relevantes para pensar em trajetdria de crescimento econdmico ao longo de 2021.

No caso dos demais paises europeus e das economias emergentes, o processo de vacinagdo se encontra
mais atrasado, mas analisas enxergam uma melhora significativa na quantidade ofertada de vacinas para o
velho continente com a volta da produc¢do em algumas plantas que estdo sendo ajustadas para atender a
forte demanda pelos imunizantes. No caso dos emergentes, estima-se uma demora maior, de forma que a
recuperacao econdmica deve beneficiar mais os paises ricos.

Em termos de politicas fiscal e monetaria, a sinalizagdo é de que, para 2021, independente do que ocorrer
com o processo de vacinacao, o elevado grau de expansionismo sera mantido, inclusive com o Congresso
americano em vias de aprovar mais um pacote fiscal de combate ao COVID de vultoso tamanho. No ambito
monetdrio, diante da sinalizacdo de membros do FED, usualmente mais hawks, de que ainda estamos
muito distantes do inicio do processo de normalizacdo das condicbes monetdrias, as atencbes se voltam as
preocupacgdes de diversos Bancos Centrais em evitar uma nova rodada de apreciagao de suas moedas, com
tentativas por parte de Israel, Australia, Suécia e a Zona do Euro de conter o processo, seja via programas
efetivos de compra de moeda, via intervencdo verbal ou mais expansionismo monetario. O movimento
mostra que o processo de enfraquecimento do ddlar que vem ocorrendo desde meados de 2020 ja comeca
a gerar reagdes mais negativas por parte de varios paises.

O ano de 2021 comegou desafiando a tese que ganhou forgca no final de 2020 de que a mudanga na
presidéncia dos EUA e a for¢ca do crescimento chinés trariam melhores ventos para os mercados
emergentes. Dilvidas com relacdo a velocidade do processo de vacinagdo versus o aumento da segunda
onda de casos de Covid, além da vitdria dos democratas na Gedrgia, que deu a eles o comando do Senado
americano, foram alguns dos fatores que pesaram sobre os mercados. Em que pese essas mudangas na
margem, analistas seguem com a visdao de que o momento é bom para os mercados emergentes ja que a
ideia central de uma recuperacdo econémica forte sem um aperto de politica monetdria nos paises
desenvolvidos segue intacta.

As expectativas de crescimento mundial em 2021 seguem subindo e ja se encontram acima de 6%, maior
numero da histdria recente, com destaque para China que deve crescer ao redor de 8.5% este ano. A
ultima vez que vimos um numero de crescimento mundial tdo alto foi em 2010 (5.4%), porém com uma
diferenca basica em relagdo ao periodo atual: naquela ocasido o juro real de 10 anos americano era +1% e
agora essa mesma taxa é -1% (consequéncia de termos ja mais de 10 anos de inflagdo rodando abaixo da
meta no mundo desenvolvido). Em janeiro, em reposta a perspectiva de um maior estimulo fiscal
americano, o juro nominal de 10 anos americano chegou a subir cerca de 20 bps mas praticamente todo

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Pégina 4



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

esse movimento veio da inflagdo implicita, o que deixou o juro real (que é o que no fim das contas importa
para as decisdes de investimento) praticamente inalterado nesse nivel de -1%.

No geral, para os analistas, o pano de fundo para a América Latina é bom e os precos seguem bastantes
descontados em relagdo ao histérico recente, gerando um bom momento para se posicionar na regido que,
entre outras coisas, oferece exposicdo as commodities metalicas (Brasil, Chile e Peru) e alimenticias (Brasil
e Argentina principalmente) via empresas que estdo com pregos bastante descontados em relagdo aos
pares do resto mundo.

Apods um exuberante desempenho ao longo do segundo semestre de 2020, os mercados foram marcados
por retornos difusos e elevada volatilidade na maior parte das classes de ativos neste inicio de ano. A
vitdria democrata na eleicdo de dois senadores no estado da Georgia garantiu ao partido o controle das

III

duas casas. A confirmacdo da “onda azul” aumenta a perspectiva de novos pacotes de estimulos fiscais na
economia americana, reforgcando, assim, o apetite por ativos de risco.

No que se refere ao COVID-19, as atencdes estdo voltadas, no plano internacional, para o ritmo de
vacinagdo nas economias, mais acelerado nos EUA e no Reino Unido, se comparado a aparente lentiddo do
restante da Europa. Os riscos de novas cepas e da oferta insuficiente de vacinas no curto prazo ajudam a
entender os temores, ainda que baixos, em nossa avaliagao, de uma menor velocidade de recuperagdo das
economias.

Ja no ambito doméstico, o recrudescimento da crise sanitdria, que tem em Manaus sua face mais evidente,
ja contamina a perspectiva de crescimento para o primeiro trimestre do ano. No plano politico, a vitéria de
candidatos governistas para a presidéncia da Camara e do Senado traz um sopro de otimismo quanto a
possibilidade da retomada da agenda de reformas. No campo monetario, o Banco Central se mostrou bem
menos confortavel quanto a trajetdria da inflagdo, sinalizando o inicio do ciclo de aperto monetario ja no
curto prazo.

COVID desafia cenario no inicio do ano. Novas variantes do novo coronavirus, descobertas no Reino Unido, na Africa
do Sul e no Brasil, trouxeram cautela para os mercados globais em janeiro. Até o momento, ndo ha evidéncia que a
eficacia global das principais vacinas que estdo sendo distribuidas seja significativamente afetada por essas mutagdes.
Dessa forma, a expectativa é de que o crescimento global ira reacelerar ao longo do primeiro semestre estd mantida.
O processo de imunizagdo da populacdo mundial comegou em velocidade lenta, com menos de 2% da populagdo
global vacinada até o momento. Espera-se que haja significativa aceleracdo do processo nos proximos meses, a
medida que a logistica de produgdo e distribuicdo é aperfeicoada e novas vacinas sdo testadas e colocadas a
disposicdo da popula¢do. O Reino Unido e os EUA sdo destaques positivos na velocidade de vacinagdo entre as
principais economias do mundo, enquanto na Zona do Euro e na América Latina o processo se desenrola lentamente.
Nos EUA, a nova onda da doenga que se formou no inverno impactou fortemente a atividade, como evidenciado pelos
relatérios de emprego do més passado. Em resposta, houve importantes avangos em relagdo a negociagao do pacote
de auxilio a economia enviado pelo governo ao congresso. Biden anunciou um pacote de 1.9 trilhdo de ddlares que
envolverd, entre outras medidas, novo envio de cheques a populagdo. A manuten¢do da renda das familias
americanas através do auxilio do governo, apesar da piora do mercado de trabalho, é peca fundamental da
recuperacgdo que se dara apds a reabertura completa da economia e sustentard o consumo, no cendrio central. As
outras economias da América Latina também enfrentam dificuldades relacionadas ao recrudescimento da pandemia,
com desaceleragdo da atividade. Analistas acreditam que ainda ha espaco de politica monetaria no México, em
particular porque o auxilio fiscal a economia mexicana foi significativamente menor do que nos outros paises da
regido e porque o quadro inflacionario, segue sob controle.
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3= CENARIO INTERNACIONAL

No cenario global, os dados de atividade demonstram que o impacto das restricbes impostas para
combater a pandemia tem sido de menor magnitude durante a segunda onda. O PIB dos EUA teve
crescimento de 1% na margem no 42 trimestre. O resultado representou uma desaceleracdo ante trimestre
anterior (7,5%). Embora mais impactados pelas restri¢cdes, o PIB dos paises da Zona do Euro surpreenderam
positivamente as expectativas no 42 trimestre. Na Alemanha o PIB avancou 0,1% (expectativa: 0%), na
Franca contraiu 1,3% (expectativa: -4%) e na Espanha houve avanco de 0,4% (expectativa: -1,4%). Em
relacdo ao nivel pré-crise, enquanto nos EUA o patamar deverd ser alcangado no 22 trimestre deste ano, na
Zona do Euro esse ponto sé devera ser atingido no 12 trimestre de 2022.

EUROPA

A prévia dos indices de confianca (PMI) de janeiro demonstra a continuidade da contra¢do na Zona do
Euro. O PMI Composto prévio da Zona do Euro, que incorpora as expectativas da indUstria e dos servigos
atingiu 47,5 pontos em janeiro ante 49,1 em dezembro, sinalizando contragdo da economia (nivel abaixo de
50 pontos indica contragdo). A piora da atividade na regido tem se concentrado no setor de servicos,
afetado por novas medidas de restricdo. Ainda com incerteza quanto a contencdao da pandemia e a
velocidade de recuperacdo do mercado de trabalho, os estimulos fiscais e monetarios deverdo permanecer
em ambas as regides.

Zona do Euro e EUA - PMI Composto
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Apos o antincio de estimulos na reunido de dezembro, o Banco Central Europeu (BCE) manteve a politica
de juros e de compra de ativos. O BCE manteve o patamar da taxa de depdsito em -0,5%, da taxa de
refinanciamento em 0,0% e da taxa de empréstimo em 0,25%. O Programa Pandémico de Compras
Emergenciais foi mantido em € 1,85 trilhdo em compra de ativos, com horizonte de compras até marco de
2022 ou até o BCE julgar que a crise causada pelo coronavirus tenha se encerrado. Os demais programas de
estimulos também nado sofreram alteracdo. Na entrevista apds a reunido, a presidente do BCE, Christine
Lagarde, reconheceu que os riscos negativos prevalecem, mas se tornaram menos pronunciados. De um
lado, os riscos positivos contemplam o inicio da vacinacdo, a resolucdo do Brexit e das eleicdes do EUA,
bem como a resiliéncia da industria. Do lado negativo, Lagarde pontou a extensdo das medidas restritivas
de mobilidade, a variante mais contagiosa do coronavirus e a inflagdo persistentemente baixa. Lagarde
deixou claro que o BCE segue determinado a manter o grau necessdrio de acomodacdo da politica
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monetdria. Avaliamos que as medidas de restricdo terdo impacto menor sobre a atividade em relacdo ao
gue foi observado na primeira onda. Ainda assim, os estimulos serdo mantidos por periodo prolongado.

Os dados de atividade foram mais fracos, devido ao avanco da pandemia por novas cepas mais
contagiosas e as decorrentes medidas mais restritivas de mobilidade. O PMI industrial da Zona do Euro
recuou de 55,2 para 54,7, enquanto o de servigos caiu de 46,4 para 45,0. Além disso, na Zona do Euro a
vacinagao ocorre de forma mais lenta que nos EUA e no Reino Unido, indicando que a atividade deve ndo
apenas cair mais no comego de 2021, mas deve se recuperar mais lentamente que nesses lugares.

=

EUA

Nos EUA, o Fed manteve a taxa de juros entre 0% e 0,25% e indicou que o ritmo de recuperagdao moderou
recentemente, com perda de for¢a concentradas nos setores mais atingidos pela pandemia. O banco
central americano reafirmou que manterd o patamar da taxa de juros e o programa de USS$ 120 bilhdes
mensais em compra de ativos, até avango substancial em dire¢do ao alcance das metas de pleno emprego e
da estabilidade de precos. Na entrevista apds a reunido, o presidente do Fed, Jerome Powell, revelou que
segue com a avaliacdo de que a pandemia ainda apresenta riscos considerdveis para a economia no médio
prazo e que qualquer discussdo sobre retirada de estimulos é prematura. Nesse sentido, o presidente do
Fed reforcou a importancia do estimulo fiscal. Sobre a dindmica de inflagcdo, Powell defende que o Fed deve
ser paciente, ndo reagindo a provaveis movimentos transitérios de alta nos precgos. Diante de toda a
incerteza oriunda da trajetdria da epidemia e do impacto sobre o mercado de trabalho, a avaliagdo é que os
estimulos permanecerdo presentes por um periodo prolongado.

Os dados econdmicos seguiram mostrando desacelera¢dao, com o PIB do 42 trimestre tendo variagao de
4,0% anualizada, contra 33,4% do trimestre anterior. Na margem, alguns dados mostraram
enfraguecimento, em especial os relativos ao mercado de trabalho, havendo destruicao liquida de -140 mil
empregos em dezembro. Porém, dados relativos a confianca seguiram elevados, com indices de gerentes
de compras subindo em dezembro e janeiro, tanto no setor de servigos quanto no industrial.

Ainda sob efeito da pandemia, EUA abrem menos EUA - Taxa de Desemprego
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Outro sinal desfavoravel foi a revisdo para baixo dos resultados dos dois meses anteriores. J4 a taxa de
desemprego cedeu de 6,7% para 6,3%, mas a melhora se deveu ao encolhimento da for¢a de trabalho na
passagem do més, isto é, a taxa seria mais alta ndo fosse a parcela da populagdo que deixou de procurar
emprego. Para os analistas, a recuperacdao do mercado de trabalho nos EUA dependera da evolugao da
epidemia no pais e do ritmo do programa da vacinacdo. Os efeitos negativos sobre a atividade deverao ser
amenizados com a ado¢do de novos programas de estimulo fiscal.
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CHINA

O PIB da China surpreendeu positivamente no 42 trimestre. Houve alta de 6,5% na variagao anual, ante
alta de 4,9% no 32 trimestre. O resultado veio acima da expectativa de mercado (6,2%). Com a varia¢do, no
ano o PIB avangou 2,3%. Segundo os calculos dos analistas, o nivel do PIB ja se encontra em patamar acima
do pré-crise. Reforcando a composi¢cdo do ano, os indicadores de dezembro revelaram novo avanc¢o da
indUstria e frustragdo com a demanda. A produgdo industrial avangou 7,3% em termos anuais, ante alta de
7% em novembro. As vendas no varejo apresentaram crescimento de 4,6%, apds alta de 5% no més
anterior. J4 o dado de investimento mostrou alta acumulada até dezembro de 2,9%, ante 2,6% até
novembro. Em 2020, a atividade contou com uma politica crediticia expansionista, além do impulso externo
bastante favoravel em decorréncia da maior demanda global por bens. Nesse esse ano, a expectativa é que
a normalizagdo do consumo interno seja o principal vetor para o crescimento esperado de 8% do PIB.

China - Industria e Varejo
(variagd o em termos anuvais, %)

0 gss 44 5.8 43H S0 s
- 4 . :
“In LR al 1l il

-4.0

_2:' ']58
4119 1T20 2120 aT20  out20 nov-20 dezr-20
margio WInddsing

Fonie: BLOOMEER BRAM

A economia chinesa seguiu mostrando forga no final de 2020. Os dados divulgados no final do ano
mostram nao apenas crescimento, mas aceleracao em relagdo ao ritmo dos meses anteriores.

Apds a forte queda no 19 trimestre e recuperagdao no 29, causada pela pandemia de Covid-19, o
crescimento no 22 semestre permaneceu em ritmo forte, quase o dobro do visto antes da pandemia,
devido aos estimulos dados pelo governo. Esses estimulos se concentraram no lado da oferta e da
industria, com o setor de servigos tendo uma recuperagdao mais lenta. Mesmo com esse menor crescimento
no setor de servicos e consumo, a aceleracdo na producdo e nos investimentos foi tdo forte que teve
efeitos sobre precos de commodities. O preco do minério de ferro, por exemplo, subiu 66% em ddélar entre
o final de 2019 e 2020, devido a forte demanda de siderdrgicas chinesas, impulsionadas pelo estimulo
concentrado em projetos imobilidrios e de infraestrutura. O comego de 2021 para a atividade chinesa é
mais incerto. Apds o PIB ter crescido 2,8% em 2020, ha diversos indicios de que o governo chinés ndo deve
ter meta formal de crescimento para o PIB em 2021. Isso ocorre mesmo com a maioria dos analistas
esperando variagdo acima de 8% nesse ano. Também ha noticias de que estimulos podem ter alcangado
seus objetivos e que o governo pode comegar a retird-los. O preco do minério de ferro acima chegou a cair
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em janeiro devido a noticia de que pode haver meta de queda na producdo de aco no pais em 2021. Além
disso, as taxas de juros interbancarias estdo subindo bastante no inicio do ano, com o Banco do Povo da
China dando menos liquidez antes do feriado do ano novo lunar. Por enquanto a possibilidade é de reducdo
no nivel dos estimulos, com aperto monetdrio sendo descartado, devido a situacdo ainda tranquila da
inflacdo ao consumidor, em 2,5% A/A, com a maior preocupacgdo ainda sendo alavancagem da economia
como um todo (mais de 280% do PIB).

China| PIB Evolucdo Trimestral (A/A)

8.0% 7,097 .0%6 006,09, 7- 19%7 0% oy,
' ' ! ! i B G667
B 1406, 00 = o, 6.5%

G.0%n o

4,00%n -

2,0%y o

0,0%,

-20%, 4

-, 01%n A

-G, 0% 4

-G Ay

-83.0%n -
[ 2 ™~ ] = [~] [~] -] [~] il [=1] =] il ﬁ E=1 ﬁ -
wl -l wl i wl wl ol wl i ol wl -l ™~ "~
RN EEEEEEEEEEEE
E EE EEEEEELREELEEEEE

4- CENARIO DOMESTICO

BRASIL

A infraestrutura de vacina¢ao no Brasil é ampla e o pais tem capacidade de imunizar rapidamente parcela
relevante da populacdo, uma vez que tenhamos disponiveis nimero suficiente de doses — sejam elas
manufaturadas localmente ou importadas. Levando em conta as informagdes disponiveis até o momento,
trabalhando com a hipdtese de quase 530 milhdes de doses de vacinas a serem disponibilizadas no Brasil
até o final do ano, mais do que o suficiente para imunizar a totalidade da populagdo. Nessa distribuicao,
temos o segundo trimestre como periodo em que sera observada a maior oferta, chegando a quase 200
milhdes de doses. Isso permitirda que, em um cendrio onde estejamos vacinando cerca de 1 milhdo de
pessoas por dia (0,5% da populagdo), conseguiremos, no inicio de abril, ter toda a populacdo idosa
vacinada. Isso é muito positivo e permite que seguir otimistas com o processo de recuperacdo econémica
do Brasil, apesar da revisdao do PIB em 2021, em func¢do de uma dinamica mais negativa da segunda onda
de COVID-19.
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Com a expectativa de a eleicdo nas duas casas do Congresso, em que o Presidente Jair Bolsonaro seja
bem-sucedido em sua estratégia de referendar os nomes escolhidos pelos préprios parlamentares em vez
de tentar forcar um nome de sua prépria escolha/partido, a probabilidade de desavencas mais significativas
entre executivo e legislativo diminui, com espa¢o para a tramitacdo de algumas reformas de suma
importancia para o pais, como a PEC emergencial e a reforma administrativa. Um ponto de atencdo sera o
formato do auxilio emergencial, que se faz necessario devido a segunda onda mais forte do que o esperado
e seus impactos sobre a atividade econOmica e geracdo de renda. A equacdo necessdria leva em
consideracdo um possivel desvio do teto em 2021 (via aprovagao de crédito extraordinario), que seja
temporario e de pequena magnitude, com a aprova¢do de mudangas constitucionais que permitam que os
investidores sigam confiantes que a dindmica futura de despesas e de divida publica seja cadente.

Ano de 2021 sera crucial para agenda de reforma fiscal no Brasil, diz Fitch

A Fitch estima crescimento menor em 2021 e 2022 do déficit, com reducdo no déficit primario e
crescimento do PIB. O grande déficit e a elevada divida publica do Brasil sdo uma mostra dos “continuados
desafios fiscais” do Pais, mesmo que o desempenho do ano passado tenha sido melhor do que o esperado.
Com elei¢Bes gerais marcadas para outubro de 2022, a agéncia avalia em relatério que “este ano sera
chave para revitalizar a agenda de reforma fiscal do governo, ao impulsionar a flexibilidade or¢amentaria e
manter a credibilidade sobre o teto de gastos”. Estima que a contragdo econdmica do Brasil em 2020 tenha
sido de mais de 4% e que a divida geral do governo tenha avangado a 89,3% do PIB em 2020, de 74,3% em
2019, “bem acima da mediana da categoria BB” de rating. A agéncia de risco estima crescimento menor em
2021 e 2022 do déficit, com redugao no déficit primario e crescimento do PIB. Em 2021, o déficit primario
deve recuar a cerca de 3,1% do PIB, projeta. A agéncia diz acreditar que o governo ira respeitar o teto de
gastos neste ano. Mas sustenta que qualquer pressao politica para elevar gastos sociais permanentes pode
tornar essa tarefa dificil.

4.1- Taxa Basica de Juros

Banco Central manteve a taxa de juros basica em 2% ao ano. Como esperado pelo mercado, o Comité de
Politica Monetdaria (Copom) do Banco Central do Brasil votou de forma unanime pela manutencdo da taxa
de juros em 2% a.a.na primeira reunido de politica monetaria de 2021. Apesar de Copom retirar “forward
guidance”, o Banco Central ndo deve subir juros logo, dizem analistas. Analistas ainda projetam alta da Selic
apenas no 292 semestre, mas apds comunicado, sinais apontam que ciclo pode comecar antes. Apesar de
seguir o que esperava a maioria dos analistas ao manter a Selic em 2% ao ano, a decisdo do Comité de
Politica Monetéria (Copom) chamou atengdo por anunciar o fim do chamado “forward guidance”
(prescrigdo futura).

Com esse mecanismo, o Banco Central se comprometia a ndo elevar os juros enquanto as expectativas e
projecoes de inflagdo de seu cendrio bdsico se mantivessem abaixo do centro da meta no horizonte
relevante. E apesar do fim dessa prescri¢do, analistas apontam que os juros podem ndo subir ja na proxima
reuniao.

O proprio Comité reiterou em seu comunicado que o fim do “forward guidance” ndo implica
mecanicamente uma elevacdo da taxa de juros, “pois a conjuntura econdbmica continua a prescrever
estimulo extraordinariamente elevado frente as incertezas quanto a evolugao da atividade”. Ressaltam que
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isso ndo significa que automaticamente haverd altas na Selic nas préximas reunides por causa disso,
citando ainda um cendrio de incerteza acerca do ritmo da recuperagdo da atividade econdémica apds o
recrudescimento dos casos de Covid-19 e a retirada dos estimulos fiscais no Brasil. Ainda assim, a leitura
predominante do Copom deverd ser predominantemente hawkish, com os juros futuros subindo nos
vencimentos mais curtos e o real se valorizando, ajudado pelo ambiente internacional.

De uma maneira geral, o comunicado apresentou um tom mais cauteloso do que aquele que prevaleceu ao
longo de 2020, quando o Copom trouxe a taxa de juros para um novo minimo histérico em meio a
pandemia do COVID-19.

Comegando pela atualizagdao da conjuntura, os diretores do Banco Central do Brasil reconhecem que o
cenario internacional foi marcado pelo aumento do nimero de casos de COVID e pelo surgimento de
novas cepas, o que tende a ter efeito negativo do ponto de vista da atividade. Ja na passagem dedicada
ao cenario brasileiro nos deparamos com um cenario misto: enquanto os indicadores de curto prazo
relativos ao quarto trimestre de 2020 tém trazido surpresas positivas, o alto grau de incerteza segue
presente, inclusive por conta da retirada dos estimulos emergenciais. No que diz respeito a inflacdo, os
diretores admitiram que os choques tém sido mais persistentes do que o esperado. Um exemplo claro disso
foi o reconhecimento de que as medidas de inflagdo subjacente se encontram em niveis acima do intervalo
compativel com o cumprimento da meta para a inflagdo.

A respeito do balango de riscos para a inflagao, os diretores do Banco Central ressaltam que permanecem
riscos em ambas as diregdes. De um lado, o maior nivel de ociosidade, notadamente concentrada no setor
de servicos, pode produzir trajetéria de inflacdo abaixo do esperado, risco que se intensifica em ambiente
de alta incerteza e maior poupanca precaucional. Por outro lado, um prolongamento de medidas fiscais em
resposta a pandemia que piore a trajetdria fiscal do pais ou frustracdes em relagdo as reformas pode elevar
os prémios de risco. Nesse sentido, o risco fiscal gera uma assimetria altista no balango de riscos.
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4.2= Inflacao

IGP-M acelera a 2,58% em janeiro, apds 0,96% em dezembro. O indice usado para reajustar contratos de
aluguel, voltou a acelerar em janeiro na comparagao com dezembro, quando subiu 0,96%. No primeiro més
de 2021, a alta foi de 2,58%, o que elevou o acumulado em 12 meses de 25,31% no fechamento de 2020
para 25,71%. Impulsionado especialmente pelos aumentos nos precos de commaodities e de combustiveis, a
taxa do IPA voltou acelerar e influenciou destacadamente o resultado do IGP-M. A variagdo apresentada
pelo minério de ferro (4,34% para 22,87%) foi a maior influéncia positiva do indice ao produtor, que
registrou alta de 3,38%, a maior taxa de varia¢cdo desde novembro de 2020, quando havia subido 4,26%.

O IPCA de janeiro ficou em 0,25%, abaixo das expectativas de mercado (0,31%). A estimativa de curto
prazo do Banco Central era de 0,27%, segundo o ultimo Relatério de Inflagdo Trimestral (RI), divulgado no
final de dezembro. A inflagdo anual passou de 4,52% em dezembro para 4,56% em janeiro, com a inflagao
dos precos livres subindo de 5,18% para 5,53%, enquanto que a inflacdo dos precos administrados recuou
de 2,63% para 1,81%. A inflagdo dos Servigos recuou para 1,52% (1,73% em dezembro), com a inflagdo dos
servicos subjacentes subindo para 2,68% (2,55% em dezembro). A média dos nucleos do BCB subiu de 2,8%
para 3,0%.

O cendrio base contemplava moderacdo na inflagdo no 12 trimestre de 2021, principalmente por conta da
volta dos precos dos alimentos, bandeira tarifdria amarela/verde para a energia elétrica e reducdo na
demanda doméstica com o fim do auxilio emergencial, que, por sua vez, limitara maiores repasses de
precos. Entretanto o comportamento dos precos das commodities no mercado global, sobretudo as
agricolas, sem a apreciagdo do Real, colocam viés de alta para as proje¢des centrais do trimestre e do ano.
Para fevereiro, espera-se IPCA em 0,65% por conta da alta dos precos dos combustiveis e das mensalidades
escolares. Em um horizonte mais longo, o descontrole fiscal é a maior ameaca inflacionaria na avaliagao dos
analistas. A manutencdo do Teto de Gastos é chave para a manutencdo da inflagio nos patamares
condizentes com as metas.

A inflacdo deve voltar a ficar mais alta em fevereiro, com aumentos em especial nos precos administrados,
como combustiveis, que tiveram reajustes relevantes anunciados pela Petrobras nas ultimas semanas. Os
precos de alimentos também podem voltar a subir, seguindo com defasagem o que ocorre no atacado, em
gue houve queda em dezembro, mas alta forte em janeiro.
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W IPCA 4,31% 4,52% 0,25%
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4.3= Produto Interno Bruto (PIB)

PIB do Brasil tem crescimento de 7,7% no 32 Trimestre. A economia brasileira registrou crescimento
recorde de 7,7% no terceiro trimestre de 2020 na comparagdo com os trés meses anteriores, segundo
dados do PIB (Produto Interno Bruto) divulgados pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica).
O numero veio abaixo das projecdes do governo e do mercado. Apesar do crescimento recorde do PIB, a
economia brasileira ainda ndo voltou ao nivel pré-crise. Ainda estd 4,1% abaixo do ultimo trimestre de
2019. O resultado também se encontra 7,3% abaixo do pico registrado no inicio de 2014. Em relagdo ao
mesmo periodo de 2019, houve queda de 3,9%. O PIB recuou 5% no acumulado do ano e 3,4% em 12
meses. Segundo o IBGE, a economia voltou ao patamar do inicio de 2017, quando comecou a saida da
recessao de 2014-2016.

Analistas projetavam crescimento de 8,7% na comparagao com o trimestre anterior e queda de 3,6% em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado. O Ministério da Economia projetava expansao de 8,3% no
terceiro trimestre em relagdao ao segundo e queda de 3,9% sobre o mesmo periodo de 2019.

O comércio como a industria voltaram ao patamar pré-crise. Os servigos, setor que mais pesa no PIB, ainda
estdo no patamar do comego de 2017. A agropecuaria continua crescendo nas taxas interanuais. Houve
gueda em relagdo ao segundo trimestre, mas por questdes de safra, mas é a Unica atividade que cresce no
acumulado do ano.

O Brasil ainda ndo voltou ao patamar pré-crise principalmente por causa dos servicos, mas ndo é sé isso. A
construcdo cresceu ante o trimestre anterior. A parte imobilidria se recuperou bastante, mas a parte de
infraestrutura, até por causa dos gastos do governo, continua puxando para baixo também.

Préximos Trimestres

Apesar do crescimento recorde do PIB, a economia brasileira ainda ndo voltou ao nivel pré-crise e se
encontra nos menores patamares dos Ultimos dez anos, que devem se encerrar como uma nova década
perdida. A expectativa agora é de um crescimento mais lento nos ultimos trés meses deste ano e de
retorno ao patamar de 2019 em algum momento de 2021 ou 2022.

Recessao

Em junho, o Codace (Comité de Datacdo de Ciclos Econdmicos), 6rgdo ligado ao lbre/FGV (Instituto
Brasileiro de Economia da Fundagdo Getulio Vargas) e formado por oito economistas de diversas
instituicoes, definiu que o Brasil entrou em recessao no primeiro trimestre de 2020, encerrando um ciclo de
fraco crescimento de trés anos (2017-2019). A expectativa é que a recessdo atual seja curta, mas com
intensidade recorde, considerando dados dos ultimos 40 anos. Ndo ha uma definicdo oficial sobre o que
caracteriza uma recessdo. Embora alguns economistas utilizem a métrica de que esse é o periodo marcado
por dois trimestres seguidos de queda na atividade, o Codace considera uma analise mais ampla de dados.
Para o comité, o declinio na atividade economica de forma disseminada entre diferentes setores
econdmicos é denominado recessao.

Opep melhora previsdo para PIB do Brasil em 2020, de -5,8% para -5,2%. De acordo com a entidade, as
expectativas para o inicio da vacinagdo contra o coronavirus sustentam a confianga das empresas e podem
induzir a recuperacao de setores como o de viagens.

A Organizac¢do dos Paises Exportadores de Petrdleo (Opep) revisou as projecbes para o desempenho da
atividade econ6mica do Brasil. Em relatério mensal, a entidade melhorou a previsao para o produto interno
bruto (PIB) em 2020, de contrac¢do de 5,8% para retragado de 5,2%.
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Para 2021, a estimativa ficou estavel em crescimento de 2,4%. De acordo com a entidade, as expectativas
para o inicio da vacinagdo contra o coronavirus sustentam a confian¢a das empresas e podem induzir a
recuperacdo de setores como o de viagens. Por outro lado, o grupo explica que o fim das medidas de
estimulo a economia pode levar a desaceleracdo da economia.

O fracasso em apertar a politica fiscal o suficiente apds a covid-19 pode renovar os problemas de
sustentabilidade da divida aumentando os juros e a inflagdo.

Em relacdo a economia global, a Opep melhorou levemente a previsdao para 2020 e, agora, espera uma
contracdo de 4,1% no PIB comparado com queda de 4,2% antes. Enquanto a proje¢do para 2021
permanece em expansado de 4,4%, noticias recentes de estimulo fiscal nos Estados Unidos e a probabilidade
de uma recuperagdo mais forte do que o previsto nas economias asiaticas oferecem vantagens potenciais
para as perspectivas de crescimento.

4.4=- Emprego

Repique da pandemia cria duvida quanto a capacidade de o mercado reabrir vagas. A flexibilizagcao das
medidas de distanciamento social no fim do ano passado levou o trabalhador brasileiro a voltar a buscar
emprego, e um contingente importante encontrou algum tipo de ocupacao, seja ela formal ou informal.
Segundo dados divulgados no dia 28/01 pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), 2,7
milhdes de pessoas deixaram a inatividade no trimestre encerrado em novembro. O IBGE considera inativo
guem ndo trabalha nem procura emprego. Desempregado, para o instituto, € quem procurou emprego no
periodo da pesquisa, mas ndo o encontrou. Parte desse contingente que deixou a inatividade esta entre os
3,9 milhdes que encontraram uma vaga no periodo, um avan¢o de 4,8% na populagdo ocupada na
comparagdo com o trimestre anterior —o maior avango da série histérica do instituto, iniciada em 2012.
Segundo analistas da Pnad Continua (Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios), 62% do crescimento da
ocupacdo é atribuido a atividades informais. Como o informal foi o primeiro afetado pela crise do
coronavirus, em parte por causa das medidas de restricdo social, era esperado que fosse o primeiro a dar
sinais positivos apds o relaxamento dessas medidas.

A informalidade cresceu tanto entre os que trabalham por conta prépria (alta de 6,6% ante o trimestre
anterior) quanto entre os que atuam no setor privado e domésticos. Juntos, esses dois tiveram alta de
10,71% nos empregos no trimestre até novembro.

As vagas formais no setor privado também aumentaram, seja entre empregados, empregadores ou
trabalhadores por conta prépria.

Mesmo com mais gente trabalhando, tanto a taxa de desocupacdo quanto o contingente que ainda busca
uma colocacdo permaneceram estaveis, em 14,1% e 14 milhes, respectivamente, devido a volta de parte
dos inativos ao mercado.

E é o retorno dessa populagdo para o mercado de trabalho — seja com uma ocupagdo ou, principalmente,
procurando trabalho—, o que, para alguns economistas, podera levar ao aumento no desemprego nos curto
e médio prazos.

Para os economistas, as rdpidas mudancas entre o que o Brasil vivia em novembro do ano passado e o
momento atual tornam incipientes os sinais de uma possivel recuperacdo das vagas. A conjuntura naquele
momento era de um minimo de distanciamento social e maior mobilidade, que foi o que permitiu a volta
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da circulacdo de pessoas, afirmam. A preocupacdo é com os proximos meses. Os informais se recuperaram,
mas ainda estdao muito distantes do que era antes da pandemia.

Dados de criagdo de emprego formal (Caged) de dezembro trouxeram nova surpresa positiva. Em
dezembro, houve o fechamento de 68 mil vagas, ante expectativa de -130 mil. O ultimo més do ano
usualmente apresenta saldo negativo por concentrar a dispensa de vagas temporarias criadas para atender
a demanda de fim de ano. Quando consideramos os dados com ajuste sazonal, o saldo de criacdo de vagas
no més foi de 366 mil em dezembro, ante 390 mil em novembro e 363 mil em outubro. A maior parte dos
setores teve saldo positivo, sendo que a maior contribuicdo veio do setor de servigos, que criou 182 mil
postos de trabalho. Vale lembrar que esse foi o setor mais impactado pelas restricGes de mobilidade
decorrentes da epidemia. Destaque também para a industria de transformacao (79 mil vagas). Com isso, o
saldo com ajuste sazonal acumulado desde o inicio da pandemia, em abril, passou a ser positivo, em 55 mil
vagas. Houve recuo de 1,2% das admissdes e alta de 0,4% das demissdes, com o patamar de admissdes
superando em 18% o nivel pré-crise. O patamar alto de admissdes corrobora a continuidade da
recuperacao da economia no quarto trimestre de 2020.

4.3= Contas Publicas

Crédito atingiu o patamar de 54,2% do PIB em dezembro. Segundo nota do Banco Central, o saldo de
crédito desacelerou de 15,6% em novembro para 15,5% em dezembro, na compara¢do anual. O
crescimento segue mais forte no crédito destinado as empresas, cuja alta de 21,8% na comparagao
interanual foi liderada pelo crédito livre (21,1%), embora também tenha havido avango expressivo das
linhas direcionadas, sobretudo os empréstimos no ambito do Pronampe. O crescimento do crédito as
familias se manteve em 10,9% na mesma base comparacdo. No més, houve recuo das concessdes de
crédito livre no conceito média didria real com ajuste sazonal, tanto para familias como empresas, o que
corrobora a percepc¢do de atividade mais fraca no ultimo més de 2020. Por fim, a inadimpléncia recuou de
2,2% para 2,1% em dezembro, beneficiada por medidas de postergacdo de pagamentos por parte das
instituicdes financeiras.

No setor externo, o saldo em conta corrente registrou déficit de USS 12,5 bilhdes em 2020. Em dezembro,
o resultado foi negativo em USS 5,4 bilhdes, proximo a nossa expectativa, mas inferior ao déficit de USS 4,7
bilhGes registrado em igual més do ano anterior. O saldo comercial no més foi negativamente impactado
por importacdes fictas de plataformas de petrdleo, que contribuiram para o resultado negativo em USS 991
milhdes. No entanto houve menor déficit de renda primaria em relagdo a dezembro de 2019, em especial a
rubrica de despesas com lucros reinvestidos, bem como um déficit menor na conta de servicos, dada a
reducdo das despesas com viagens e fretes de transporte. Com isso, o saldo acumulado da conta corrente
fechou o ano em -0,9% do PIB, superior ao déficit de 2,7% em 2019. Contribuiram para esse melhor
resultado o maior saldo comercial (com maior queda das importagdes por conta da retracdo da demanda
doméstica) e as menores saidas de servicos e renda primaria, também influenciadas pela pandemia.
Quanto ao fluxo financeiro, os investimentos diretos no pais (IDP) somaram US$739 milhdes no més,
acumulando resultado de 2,4% do PIB em 2020. Ao longo dos prdéximos trimestres, a recuperagao da
demanda doméstica e, consequentemente, das importagdes deverd resultar em gradual piora do resultado
de conta corrente.

O setor publico consolidado registrou déficit de RS 51,8 bilhées em dezembro. O resultado veio acima das
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expectativas de mercado, que apontavam déficit de RS 59,6 bilhées no més, mas foi inferior aos RS 13,5
bilhGes registrados no mesmo més do ano passado. Na composicdo do indicador, o Governo Central
apresentou déficit de RS 44,7 bilhdes, enquanto os governos regionais foram deficitarios em RS 5,9 bilhdes
e as estatais em RS 1,3 bilhdo. Com isso, em 2020 o setor publico consolidado registrou déficit de em RS
703 bilhdes (9,5% do PIB). A divida bruta encerrou o ano em 89,3% do PIB (ante 74,3% em 2019). O cendrio
segue desafiador do ponto de vista fiscal. A retomada da atividade econdmica serd importante para a
recuperacdo das receitas e reducdo do déficit primario adiante.

5- PROJECOES ECONOMICAS

Uma das maiores incertezas presentes no ano de 2020 permanece. A forte pressao para criagdo de um
novo programa social, permanente, especialmente no caso de alternativas sem contrapartidas fiscais ou
mediante possivel alteragdo na emenda constitucional do teto de gastos. Para 2021, o recrudescimento
da pandemia gerou condigGes politicas para a convivéncia da regra fiscal com programas emergenciais de
carater temporario, mediante aprovac¢ido de créditos extraordinarios (despesa que ndo é restrita pelo
teto de gastos).

Somando-se ao fator inflaciondrio, o Tribunal de Contas da Unido (TCU) decidiu, no final do ano passado,
qgue seria possivel transitar com restos a pagar do “orcamento de guerra” de 2020 para execu¢do no
exercicio de 2021, desde que fossem recursos destinados ao combate direto da pandemia. Esses recursos
somam cerca de R$38 bilhdes e tendem a ser mais do que suficientes para cobrir gastos com a vacinagdo.

AMBIENTE INTERNACIONAL: Estimulos e vacinas ditam o ritmo da retomada

A intensidade e a duragdo da pandemia segue sendo um entrave para as economias. O surgimento de
novas cepas mais contagiosas do coronavirus também causa preocupagdo e faz com que os governos sejam
mais cautelosos nos processos de reabertura. Porém, contrariamente ao ocorrido na primeira onda, as
medidas restritivas visam o setor de servigos, que vem sofrendo mais, embora também tenha se adaptado
melhor as restricdoes. O setor manufatureiro segue em recupera¢do na maior parte dos paises. De positivo,
temos observado nas ultimas semanas uma queda importante do contdgio nas principais economias que,
somado as vacinas, deve possibilitar a reabertura em breve.

Do lado da vacinagdo, os EUA e o Reino Unido sairam na frente e estdo vacinando em ritmo acelerado. Por
outro lado, a Europa esta enfrentando dificuldades no processo de vacinacdo, evoluindo em ritmo muito
lento, o que dificulta a retomada da economia no curto prazo. O mesmo também ocorre em economias
emergentes, com muitos paises tendo dificuldade na aquisicdo de doses de vacinas.

A grande mudanca no cendrio ocorrida no més de janeiro veio no campo politico norte-americano, com os
Democratas conseguindo eleger os dois senadores na Georgia, empatando com os Republicanos em
numero de representantes (com 50 para cada lado). Com isso, o voto decisivo fica por conta da vice-
presidente, Kamala Harris, que desempata a favor dos Democratas. Portanto, tendo maioria em ambas as
casas (Senado e Camara dos Deputados), Biden tem maior governabilidade e consegue aprovar mais
medidas de estimulo fiscal. Com a eminéncia de novos e robustos estimulos fiscais, as expectativas de
crescimento nos EUA estdao aumentando, e o pais deve ser das principais locomotivas da recuperagao da
economia global, junto com a China.
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Mas as incertezas no cenario macroeconOmico global permanecem, principalmente por conta do
surgimento de mutagdes do virus, que podem se espalhar mais rapidamente e até mesmo tornar as vacinas
existentes menos efetivas, mas também por conta dos gargalos encontrados nos processos de vacinagao.
Porém, o cendrio base continua sendo de recuperacdo econdmica robusta — principalmente a partir do
segundo trimestre — impulsionada pelo controle da pandemia e pelos fortes estimulos monetarios e fiscais.
Um dos riscos para o cenario esta na inflacdo que, frente aos estimulos realizados e aos choques ocorridos
nas cadeias produtivas, pode surgir com mais forca do que se espera e fazer com que bancos centrais
(principalmente o Fed) retirem estimulos mais rapidamente.

COMMODITIES: Mercado em alta neste ano

A perspectiva de uma demanda mais forte a frente, dados os programas de vacinagdo em andamento em
todo o mundo - gerando esperanga de melhorias na mobilidade - tem alimentado o mercado de
commodities. Apesar do endurecimento das restricdes da COVID-19, o 42 Trimestre de 2020 viu um
aumento nos precos das matérias primas, sustentado pela desvalorizacdo do doélar. Nas commodities
agricolas, a demanda chinesa por soja e milho permaneceu forte em meio a uma queda persistente nos
estoques mundiais (especialmente nos Estados Unidos) e ao risco climatico de curto prazo do La Nifia nas
safras dos paises da América do Sul. Com os precos de ragdes para animais subindo, também aumentaram
os precos das carnes. Na parte de energia, a demanda por petrdleo vem se recuperando, com cortes de
producdo sustentando um aumento dos pregos do barril até que menores restricdes de mobilidade levem a
uma melhor demanda. Quanto aos metais industriais, a demanda de aco da China juntamente com
preocupacdes de oferta limitada, um rebaixamento da expectativa de producdo no Brasil - elevou os precos
do minério de ferro no final de 2020.

Como consequéncia, com os custos crescentes para alimentar os animais pressionando os produtores de
proteina animal, juntamente com perspectivas positivas de crescimento para a demanda global, espera-se
que os pregos de carnes permane¢am altos nos préximos meses.

POLITICA FISCAL: Caminhando em gelo fino

O cendrio segue desafiador em 2021, exigindo forte disciplina fiscal. Consideramos a retomada do auxilio
emergencial, em tamanho bastante reduzido, e compensado por reformas fiscais.

As finangas publicas registraram uma deterioragdao sem precedentes em 2020, afetadas pelas medidas do
governo para mitigar os efeitos econémicos e sanitarios da pandemia. O ano de 2020 também marcou o
sétimo ano consecutivo com déficit primario do setor publico, e o déficit de 2020 (RS 703 bilhdes) é
superior soma dos seis anos anteriores (RS 580 bilhdes).

A perspectiva segue desafiadora em 2021 e o pais caminhard em gelo fino para evitar uma nova
deterioragdo (e manter a credibilidade) nas perspectivas de consolidacdo fiscal. Por um lado, estima-se uma
insuficiéncia para a execucdo do teto de gastos de RS 14,0 bilhdes em 2021. Acredita-se que o
cumprimento da regra fiscal continua vidvel, isso exigird uma grande dose de disciplina fiscal. Por outro
lado, espera-se intensa pressao politica para aumentar as transferéncias de renda.

Condicionados a recente deterioracdo da pandemia incorporou-se uma reintroducdo do auxilio
emergencial em no cendrio de base, que serd compensada (provavelmente ndo simultaneamente) pela
aprovacdo de reformas fiscais - apds intensos debates no ambito politico. Esperamos que isso seja feito por
meio de crédito extraordinario (despesa “extra-teto”).
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SETOR EXTERNO: Rumo a superavits em transagoes correntes

O saldo em transagdes correntes passou por um importante ajuste em 2020, com o déficit recuando para
0,9% do PIB, ante a 2,7% do PIB ao final de 2019.

A reducdo de importacdes, remessas de lucros e dividendos e despesas com turismo foram substanciais e
esperamos que haja continuacdo do processo nos proximos anos. Os precos de commodities continuam em
patamar favoravel e a moeda deverd estar mais desvalorizada do que imagindvamos anteriormente, o que
deverd levar o saldo comercial a subir significativamente em comparacdo ao ano anterior, enquanto os
déficits em renda primdria e servicos nao deverdo se expandir substancialmente. Assim, avaliagdo que o
saldo em transagOes correntes devera ser superavitario — situacdo peculiar para uma economia emergente
com niveis reduzidos de poupanga doméstica.

Avaliacdo que os dados do setor externo continuardo sinalizando uma situacdo confortavel para o balango
de pagamentos, atenuando assim o impacto dos riscos fiscais, tanto em termos de aprecamento de risco-
pais, quanto no tocante as perspectivas para as notas de crédito (ratings). Entretanto, podera ocorrer certo
freio no ingresso de recursos externos no pais, com reducdo de apetite de investidores em meio a
incertezas no quadro politico e fiscal.

ATIVIDADE ECONOMICA - Impactos da pandemia atrasardo a recuperagio

Em geral, os indicadores de atividade econémica nos ultimos meses de 2020 reforgaram a probabilidade de
um crescimento sélido no 42 Trimestre de 2020. Esse resultado positivo decorre principalmente de uma
recomposicdao da oferta industrial e da melhora do setor de servicos, na sequéncia do aumento da
mobilidade por conta da reabertura da economia. O varejo comecou a indicar um arrefecimento do ritmo
de crescimento, possivelmente devido a progressiva eliminacdo do auxilio emergencial, com o resultado
ainda positivo decorrendo principalmente dos segmentos sensiveis ao crédito. Para o 12 Trimestre de 2021,

|”

a perspectiva negativa parece estar se consolidando, dada a materializagdo do “abismo fiscal” (como fim de
estimulos) e os contratempos observados no processo de reabertura da economia, por conta do
recrudescimento da pandemia.

Com relagdo ao cenario no final de 2020, expectativa para um resultado negativo no PIB do 12 Trimestre de
2021, por conta do “abismo fiscal”, trazia riscos enviesados para cima. Alguns elementos: a recomposi¢do
de estoques contratada para a indUstria no 1¢ Semestre de 2021, as boas perspectivas para o setor de
construcdo civil, dadas as condig¢des financeiras em niveis historicamente favoraveis, e a melhora no setor
de servigos, a medida em que a mobilidade progredisse com maior reabertura. O recrudescimento da
pandemia observado nas primeiras semanas do 12 Trimestre de 2021 provavelmente implicard retrocesso,
com uma deterioracdo da mobilidade ante o trimestre anterior, embora ainda se possa observar uma
economia mais aberta do que nos piores momentos da crise (2T20). O setor de servicos, que esperava ser o
principal motor da recuperacdo, serda afetado, especialmente os segmentos mais relacionados com
interacdo social, o que, adicionalmente a materializacdo do fiscal Cliff (em macroeconomia, abismo fiscal
refere-se ao colapso econdmico que provocaria um aumento significativo de tributos combinado com uma
drastica redugdo dos gastos publicos de um pais, fazendo de facto desabar o produto interno bruto e, em
seguida, levando a economia a recessao), refor¢a a probabilidade de uma queda no produto. Por outro
lado, continua o entendimento que a indUstria precisarad recompor seus estoques no 12 Semestre de 2021,
e que o setor de construgdo civil continuara em retomada, o que possivelmente contribuira para sustentar
a producdo industrial no periodo.
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Resumo dos principais riscos em torno de nosso cenario macroeconémico para o Brasil

TEMA PRINCIPAIS RISCOS

+  Eventual surto de variantes do coronavirus gue se mostrem mais contagiosas e / ou muite
resistentes is vacinas disponiveis, causando novos contratempos no processo de reabertura
em regides-chave.

Internacional

* Uma hipotética construgio de pressdes inflacionarias apds o estimulo fiscal massivo,
eventualmente levando o Fed a comegar a retirar o estimuls monetario mais cedo do que o
esperado.

+ Positives: estimules econdmicos e fiscais adicionais (especialmente na China e nos EUA)
podem pressionar os pregos no curlo prazo ainda mais.

Commodities

*+ Mepativos: atrasos na vacinac3o ou novas variantes do coronavirus podem levar a restrictes
de mobilidade, pesando no consumo. Riscos climaticos do La Nifia podem marginalmente
afetar a safra 2020/21 de paises Latam.

+  Positives: mais vacinas podem ser aprovadas, aumentando o nimero de doses disponiveis &
antecipando nossas projegies de vacinagie. Tradigo nacional em programas de vacinagdo
Covid-19 sugerem que problemas logisticos ndo devemn ser um problema uma vez que o acesso a
ovia- vacinas & insumos forem garantides.

*  Megativos: escassez global de insumes para a produgdo de vacinas pode atrasar o processo.
Wacinas atuais podem ser ineficientes confra novas variantes do coronavirus.

+ Positives: aprovagao de reformas com impacto fiscal significativo, reduzindo o risco
idiossincratico.
Politica Fiscal +  Megativos: Afrouxar a perspectiva de sustentabilidade fiscal, deteriorando as condigfes

financeiras. Mudangas no atual quadro fiscal sem abordar os problemas estruturais do pais.
Mudangas de politica que prejudicam a credibilidade do teto de gastos.

* Risco altista: ndo declinic nos pregos de commaodities em 2022, abrndo espago para maior
superavit comercial e, consequentemente, para resultado em transagies correntes mais alto.

Setor Externo

*  Risco baixista: frustragdo com o ambiente Institucional provecando a saida de investimentos em
carteira, além da redugdo no volume de investimentos diretos no pals.

+  Riscos altistas: campanha de vacinagdo em massa avangando mais rapidamente do que o
. esperado, aumentando a mobilidade e posicionando o setor de servicos em condicdes de uma
Atividade recuperagio antecipada.

Economica +  Riscos baizistas: recrudescimento da pandemia mais forte do gue o esperado & atraso na
campanha de vacinag:3o, possivelmente estendendo a detericracac da atividade ao longo do
1521.

* Riscos altistas: 1) recuperag.in mais lenta da inddsira, aumentando custos ligados a oferta; 2)
na mesma linha, uma maior intensidade e persisténcia do repasse do choque cambial para
bens industriais & 3) uma maior ransmiss3o dos choques de custo para os pregos gerais

Infl HQED (servigos, par exemplo). ,

+  Riscos baizistas: 1) chogue de custo/oferta pode normalizar mais rapido do que esperamos; 2)
o abisme fiscal (gerado pela redugdo do auxilio emergencial) pode impactar a demanda de
forma mais intensa do que imaginamaos, resultande em menor inflagio de bens industriais e

servigos; 3) o cimbio pode apreciar mais do que esperamos.

+ Risco altista: novos chogues em precos volateis podem aumentar temores de efeitos
L secundarios (expectativas). Decisdes de politica fiscal podem levar a desancoragem 5 o
Politica estimulo for elevado & afetar a trajetoria esperada da divida plblica.

Monetaria » Risco baixista: atrasos na vacinacio, restrigies de mobilidade, fim de estimulo fiscal podem
impactar a atividade. Uma melhora mais lenta que o esperado no mercado de frabalho poderia
manter ocicsidade maior por periodo mais longo (especialments no setor de servigos).

Forbe: Eankander.
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Retomada Acelerada Recuperacgdo 2021 Deterioracdo Fiscal
Probabilidade 15% 60% 25%

2020E 2021E 2022E 2020E 2021E 2022E 2020E 2021E 2022E
PIB (% a.q) -4.4% 40% 2.5% -4.4% 3.5% 1.5% -4.4% 24% -1.0%
IPCA (% a.a) 4,5% 3.3% 3.5% 4,5% 3.6% 3.5% 4.5% 47% 5.0%
Selic (final ano) 200%  450% 600% 200% 400%  6,00% 200% 600%  8.50%

Selic ex-ante -1.9% 1.0% 2.7% -1.9% 0.5% 27% -1.5% 1.0% 3.0%
Cambio (final anc) 5.20 4,70 4,85 5.20 5,10 5,00 520 6,00 635
Conta Corrente (% PIB) -09% -1.8% -3.0% 09% -1.5% -22% -05% 09% 07%
Primdrio (% PIB) -9.5% -31% 22% 9.5% -33% 25% 95% -3.6% -33%
Divida Bruta (% PIB) 89% 4% 96% 89.3% 92% 95% 89% 97% 103%
Reservas (% PIB) 25% 21% 19% -25% 23% 20% -25% 27% 25%
PIB Global (% a.a) -3.8% 5.5% 3.0% -3.8% 55% 3.0% -38% 5.5% 3.0%
FONTE: IBGE, FMI, BCB, TESOUROC NACIONAL, BLOOMBERG, BRADESCO ASSET

As instituicdes financeiras consultadas pelo Banco Central do Brasil revisaram os indicadores nas
projecées do Boletim Focus (29/01/2021).

Taxa Selic

Os economistas do mercado financeiro mantiveram suas proje¢des para a Selic (a taxa bdsica da economia)
no fim de 2021. O Relatério de Mercado Focus trouxe que a mediana das previsdes para a Selic neste ano
seguiu em 3,50% ao ano, hd um més, estava em 3,00%. No caso de 2022, a projecao permaneceu em 5,00%
ao ano, ante 4,50% de més antes. Para 2023, seguiu em 6,00%, mesmo patamar de quatro semanas atras.
Para 2024, permaneceu em 6,00%, igual a um més atras. Em janeiro, ao manter a Selic em 2,00% ao ano, o
Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central preparou o terreno para possivel elevagao dos
juros em 2021. Isso porque a instituicdo deu fim ao chamado “forward guidance” (ou prescri¢do futura, na
traducdo do inglés). Adotado em agosto de 2020, o “forward guidance” era uma indica¢do técnica do BC de
que ndo pretendia elevar os juros se a inflacdo seguisse sob controle e o risco fiscal ndo se alterasse. O
problema é que, nos ultimos meses, a inflacdo ao consumidor esta mais salgada, puxada por aumentos de
precos em itens como alimentos e energia.

IPCA

Os economistas alteraram a previsao para o IPCA — o indice oficial de precos —em 2021. O Relatdrio mostra
gue a mediana para o IPCA este ano foi de alta de 3,50% para 3,53%. Hd um més, estava em 3,32%, a
projecdo para o indice em 2022 seguiu em 3,50%, quatro semanas atras, estava no mesmo patamar.

O relatério Focus trouxe ainda a projecao para o IPCA em 2023, que seguiu em 3,25%. No caso de 2024, a
expectativa permaneceu em 3,25%. H4 quatro semanas, essas proje¢des eram de 3,25% e 3,20%, nesta
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ordem. A estimativa dos economistas para a inflacdo esta abaixo do centro da meta de 2021, de 3,75%,
sendo que a margem de tolerdncia é de 1,5 ponto (de 2,25% a 5,25%). A meta de 2022 é de 3,50%, com
margem de 1,5 ponto (de 2,00% a 5,00%), enquanto o parametro para 2023 é de inflagcdo de 3,25%, com
margem de 1,5 ponto (de 1,75% a 4,75%).

PIB

Os economistas alteraram levemente suas projecdes para o Produto Interno Bruto (PIB) em 2021.
Conforme o Relatério, a expectativa para a economia este ano passou de alta de 3,49% para elevacdo de
3,50%. Ha quatro semanas, a estimativa era de 3,40%. Para 2022, o mercado financeiro manteve a previsdo
do PIB em alta de 2,50%. Quatro semanas atrds, estava no mesmo patamar. A proje¢do para a produgdo
industrial de 2021 passou de expansdo de 5,03% para 5,02%. H4 um més, estava em elevagao de 4,78%. No
caso de 2022, a estimativa de crescimento da producdo industrial foi de 2,45% para 2,40%, ante 2,43% de
guatro semanas antes. A pesquisa mostrou que a projecdo para o indicador que mede a relacdo entre a
divida liquida do setor publico e o PIB para 2021 seguiu em 64,45%. Ha um més, estava em 66,30%. Para
2022, a expectativa foi de 66,60% para 65,80%, ante 67,71% de um més atras.

Déficit primario

O Relatério trouxe alteragdao na projec¢do para o resultado primario do governo em 2021. A relagdo entre o
déficit primario e o PIB este ano foi de 2,80% para 2,75%. No caso de 2022, foi de 2,16% para 2,08%. Had um
més, os porcentuais estavam em 3,00% e 2,11%, respectivamente. Ja a relagcdo entre déficit nominal e PIB
em 2021 foi de 7,00% para 6,85%, conforme as proje¢ées dos economistas do mercado financeiro. Para
2022, seguiu em 6,40%. Ha quatro semanas, essas relagbes estavam em 7,00% e 6,25%, nesta ordem. O
resultado primario reflete o saldo entre receitas e despesas do governo, antes do pagamento dos juros da
divida publica. J4 o resultado nominal reflete o saldo ja apds as despesas com juros.

Balanga Comercial

Os economistas do mercado financeiro mantiveram a projecdo para a balanca comercial em 2021 na
pesquisa Focus, em superdvit comercial de USS 55,00 bilhdes. Um més atrds, a previsdo era de USS 55,10
bilhdes. Para 2022, a estimativa de superavit foi de USS 49,30 bilhdes para USS 49,70 bilhdes. Hd um més,
estava em USS 48,90 bilhdes. No caso da conta corrente do balanco de pagamentos, a previsdo contida no
Focus para 2021 foi de déficit de USS 19,95 bilhdes para USS 19,66 bilhdes, ante USS 16,00 bilhdes de um
més antes. Para 2022, a projecdo de rombo foi de USS 29,10 bilhdes para USS 29,05 bilhdes. Um més atras,
o rombo projetado era de USS 29,10 bilhdes. Para os analistas consultados semanalmente pelo Banco
Central, o ingresso de Investimento Direto no Pais (IDP) serd suficiente para cobrir o resultado deficitario
nestes anos. A mediana das previsdes para o IDP em 2021 seguiu em USS 60,00 bilhdes. Hd um més, estava
no mesmo patamar. Para 2022, a expectativa permaneceu em USS$ 70,00 bilh&es, igual a um més antes.

Cambio

O Relatério de Mercado mostrou leve mudanga no cendrio para a moeda norte-americana em 2021. A
mediana das expectativas para o cdmbio no fim periodo foi de RS 5,00 para RS 5,01, ante RS 5,00 de um
més atras. Para 2022, a projec¢do para o cambio seguiu em RS 5,00, ante RS 4,90 de quatro pesquisas atras.
A projecdo anual de cambio publicada no Focus passou a ser calculada com base na média para a taxa no
més de dezembro, e ndo mais no valor projetado para o ultimo dia util de cada ano. A mudanga foi
anunciada em janeiro pelo Banco Central. Com isso, a autarquia espera trazer maior precisdo para as
projecdes cambiais do mercado financeiro.
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6- APLICACOES FINANCEIRAS

A crise de 2020 foi um desastre em escala global, que afetou todos os paises simultaneamente. Os
estimulos fiscais e monetarios adotados durante a crise tém sido significativos, tanto em magnitude
guanto em utilizagdo de instrumentos, com as transferéncias diretas de renda as familias sendo o mais
efetivo deles, contribuindo com uma rdpida recuperagao da atividade economica global. A expectativa do
mercado é de que os principais bancos centrais mantenham as suas politicas monetdrias em um campo
expansionista por um periodo prolongado. Isso deve continuar a sustentar a liquidez global. Os resultados
dos testes das vacinas e o inicio da vacinagdo trouxeram alivio e otimismo para os mercados nos ultimos
meses. No cendrio local o noticidrio permaneceu mais tranquilo, principalmente do lado fiscal, o que
reduziu o risco e contribuiu para a queda dos prémios ao longo das curvas de juros. Com relagdo aos
estimulos monetarios que, por um lado, foram os responsaveis pela recuperacdo da atividade, apesar de
toda a incerteza gerada no entorno do comprometimento fiscal por parte do governo, e por outro,
trouxeram consigo uma série de choques inflacionarios. Assim, o Banco Central pode deixar de lado a
comunicagdo que adotou este ano, logo apds a taxa atingir o minimo histérico, o motivo é o risco
inflacionario.

Apos forte desempenho nos lltimos meses de 2020, os mercados tiveram um inicio de ano mais volatil

em meio a retornos mais modestos. Os principais focos de atengdo no més foram o resultado da elei¢do
para o Senado americano na Georgia, a continuacao da corrida entre as vacinas, as novas mutag¢des do
virus e movimentos extremos em determinados ativos coordenados por investidores do varejo americano.
Logo na primeira semana de 2021, a vitdria dos candidatos democratas na eleicdo para o Senado na
Georgia alterou o balanco de forgas no Poder Legislativo americano.

Dessa forma, juntamente com a Camara, o Senado voltou a se alinhar com o Poder Executivo em uma
maioria estreita, cujo voto de minerva cabera a vice-presidente Kamala Harris. Com a maioria democrata
nas duas casas, é esperado que haja uma maior propensdo para novos gastos, retorno de algumas
regulacdes eliminadas pelo ultimo governo e potencialmente aumentos de impostos. Apds o resultado, o
recém-empossado presidente Joe Biden apresentou a sua proposta para um novo pacote fiscal no valor de
quase 2 trilhGes de délares, indicando que um segundo, também de tamanho relevante, deve ser

I”

apresentado ainda este ano. No entanto, uma vez que o “voto marginal” no Senado tende a ser de
membros mais moderados do partido, espera-se que o pacote fiscal que sera aprovado seja menor do que
essa proposta inicial.

Em relagdo a pandemia, na ponta positiva, o ritmo de vacinacdo acelerou em alguns paises como os
Estados Unidos e o Reino Unido, indicando que as metas de vacinagdao de seus governos poderdo ser
atingidas. Além disso, nos EUA, o numero de novos casos apresentou queda relevante no més,
possibilitando que alguns estados comecassem a reduzir suas medidas de restricdo. Por uUltimo, houve a
aprovacdo de mais trés vacinas em diferentes paises, o que aumenta a oferta disponivel para os préximos
meses.

Na ponta negativa, o ritmo de vacinacdo segue em ritmo lento na Europa, que esta enfrentando
problemas de producdo e distribuicio de determinadas vacinas. Além disso, as novas cepas do virus tém
pressionado sistemas de salde no continente e em outros paises ao redor do mundo e demandado duras
medidas restritivas mesmo em paises que ja estdo em processo acelerado de vacinacdao. A expectativa
inicial é que essas novas cepas representem um risco maior apenas ao curto prazo, uma vez que estudos
preliminares em laboratdrio indicam que as vacinas oferecem protecdo contra as mesmas, ainda que
possam perder alguma eficacia. Na China, apds meses com a pandemia sob controle, novos focos surgiram
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em algumas regibes do pais e geraram maior atencdo e medidas pontuais de restricdo. Essas medidas tém
se mostrado eficientes na contengdo rapida dos focos e a atividade econdmica, apesar de algum sinal de
desaceleragdo na margem, deve seguir em ritmo acelerado.

Nas ultimas semanas do més, movimentos extremos ocorreram em determinados ativos a partir de uma
coordenacdo de investidores pessoas fisicas no mercado americano. Os ativos afetados, apesar de ndo
serem sistémicos, causaram perdas relevantes para alguns grandes fundos americanos, que, demandam
uma maior atencdo devido ao potencial de propagacdao do choque através de uma reducdo forcada de
outros ativos em suas carteiras. O ocorrido chama ateng¢do para o potencial impacto das redes sociais nos
mercados e para a crescente relevancia dos investidores pessoas fisicas. Apesar de ndo se identificar um
risco sistémico, dado que os ativos envolvidos possuem menor relevancia e volume, cabe o monitoramento
em termos de contagio para outros ativos e agentes de maior impacto, bem como potenciais
desdobramentos em termos de novas regulamentacdes e restricdes de fundos e pessoas fisicas por parte
dos reguladores dos mercados.

Consideramos que o alto nivel de ociosidade nos fatores de produgdo globais e a execu¢do dos planos de
vacinacdo ao longo do ano devem possibilitar um periodo de crescimento econémico sincronizado dos
principais blocos economicos. Os pacotes fiscais adotados foram capazes de suportar a renda das familias,
gue possuem niveis relativamente altos de poupanca e deverdo contribuir para o maior consumo a frente.
As autoridades monetarias seguem indicando que serdo cautelosos na retirada dos estimulos, como visto
na ultima decisdo de politica monetaria do Federal Reserve. Dessa forma, em termos globais, seguem um
cenario base positivo para ativos de risco no médio prazo.

Fatores externos que merecem maior atengdo sao: (i) o cronograma de aprovacdo e distribuicdo das
vacinas, incluindo a confirmacdo da efetividade sobre as novas cepas; (ii) desdobramentos da pandemia e
novas medidas de restricdo a mobilidade que podem ser necessarias; (iii) negociacdo do pacote fiscal
americano; (iv) desdobramentos adicionais da coordenagdo de investidores do varejo americano; (v)
indicacGes de medidas econ6micas do novo governo americano.

No Brasil, os mercados tiveram performances ruins no més em meio ao continuo ruido politico e ao
aumento da chance da prorrogacao dos estimulos com a piora do quadro sanitario. No cendrio
econOmico, o principal destaque foi a revisdo altista das expectativas de inflacdo para este ano devido,
principalmente, a elevagao no pre¢o de algumas commodities e a uma inflagdo de servigos que vem
rodando em patamar um pouco mais elevado. Levando esse aumento em consideragdo, o Copom retirou
seu forward guidance, indicando que o inicio do ciclo de altas se aproxima. Além disso, em sua ata,
sinalizou a vontade de reduzir o grau de estimulo monetario extraordinariamente elevado com a
normalizacdo da atividade econb6mica. No cendrio politico, o foco seguiu em torno das eleicdes da
presidéncia da Camara e do Senado. Com a possivel vitéria dos candidatos governistas espera-se uma
melhor governabilidade a frente, facilitando o andamento da agenda de reformas do governo.

Quanto a pandemia, o quadro sanitario continuou a se deteriorar ao longo de janeiro, com destaque
para a cidade de Manaus, que novamente viu seu sistema de saude colapsar. Analistas acreditam que
essa piora estad diretamente relacionada a disseminagdo de uma nova cepa do virus, o que representa um
sério risco caso essa se torne a cepa predominante nas demais regides. Em relacdo as vacinas, a Sinovac
divulgou os resultados da Fase 3 dos testes, apresentando uma eficdcia de 50,4%, que possibilitou a
aprovacdo para uso emergencial por parte da Anvisa, que aprovou também a vacina de Oxford. Dessa
forma, deu-se inicio a campanha de vacinagdo do Brasil em ritmo lento e com oferta limitada no curto
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prazo. Além disso, dificuldades na cadeia produtiva aumentaram a chance de atrasos no plano de
vacinagdo, que, conjuntamente com os riscos relacionados as novas cepas, geram preocupag¢do. Caso o
guadro sanitario venha a se deteriorar, é de se esperar que a pressdao por mais auxilios emergenciais
aumente apesar da atual postura enfatica do Presidente da Republica em defesa da disciplina fiscal e do
teto de gastos. Analistas consideram essencial o monitoramento continuo dos desdobramentos politicos e
econOmicos, assim como do quadro sanitario local.

Depois de dois meses bastante positivos para os mercados, o ano de 2021 comegou com um cendrio mais
desafiador para os gestores em geral. Das principais classes de fundos apenas os fundos de crédito local
tiveram retorno positivo em janeiro. No Brasil, o real se desvalorizou contra as principais moedas, o
Ibovespa teve queda e os titulos publicos atrelados a inflagdo (Tesouro IPCA ou NTN-Bs) também recuaram.
Os fundos Multimercados tiveram um més de desempenho ruim. O CDI rendeu 0,15% no periodo. No
exterior, os mercados aciondrios tiveram movimentos distintos. As bolsas de paises desenvolvidos
fecharam o més com quedas enquanto os emergentes, apesar da queda no Brasil, tiveram fortes altas no
geral, puxados principalmente por China. No mercado de renda fixa internacional, num ambiente de juros
extremamente deprimidos, os investidores continuaram a buscar ativos com taxas mais altas, o que levou a
valorizagdo dos titulos da categoria high yield e a queda dos papéis high grade nos EUA.

As taxas de juros subiram de maneira relevante neste més de janeiro, em reagdao a trés fatores: a
renovac¢ao das conversas em torno de uma extensdo do auxilio emergencial, o receio de uma inflagdo
persistentemente mais alta e a mudanga de tom do Banco Central. A piora dos indicadores da pandemia
fez voltar as manifesta¢des a favor de uma renovacao do auxilio emergencial. A grande incégnita é se esta
renovacdo se daria por dentro ou por fora da regra do teto de gastos. Uma extensdo por fora do teto
precisaria vir acompanhada de alguma promessa crivel de ajuste das contas no futuro, o que é muito dificil.
O governo tem sido vocal em negar esta possibilidade, mas a pressao tem aumentado, e a probabilidade de
uma solucdo populista foi parcialmente precificada pela curva de juros.

Com relacgdo a inflagdo, apesar de os nimeros divulgados em janeiro terem vindo, em geral, em linha
com as expectativas, a persisténcia dos efeitos dos choques dos alimentos e o aumento da inflagao dos
nucleos (ex-alimentos) comegaram a incomodar o mercado. A inflagdo de break-even (diferenga entre a
taxa dos prefixados e o cupom das NTNs-B), subiu cerca de 30 pontos-base, para algo pouco acima de 4%
para os préximos anos. Considerando que a meta de inflagdo para este ano é de 3,75% e para 2022 é de
3,50%, observa-se o aumento do prémio pela incerteza.

Para finalizar, reagindo a esses dois primeiros fatores, o Banco Central demonstrou seu desconforto na
ata da reunido do Copom, sinalizando sua intengdo de iniciar o processo de normalizagdo da politica
monetaria. Além de ter retirado o “forward guidance” que garantia a permanéncia do atual nivel da Selic
por um longo periodo, a ata nos fez saber que alguns membros do comité aventaram a hipdtese de
comegar a subir os juros ja na reunido de janeiro, mesmo com o “forward guidance” ainda, teoricamente,
funcionando. O Comité, no entanto, decidiu pela manutencdo da Selic em 2,00%, mas acrescentou um “no
momento” para matizar a decisdo, informando que as proximas decisGes dependerdo dos dados de
inflacdo, expectativas e o encaminhamento da questdo das reformas em geral e do auxilio emergencial em
particular. Este posicionamento do Banco Central, é uma sinalizacdo de que o aumento da taxa Selic esta
proximo.

Pelo mundo afora, e considerando os principais eventos sanitdrios, politicos e de mercado, o més de
janeiro trouxe quatro importantes destaques: (i) o avango dos programas de vacina¢do e a continuidade
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da corrida entre as fabricantes de vacinas, (ii) as novas mutacdes de cepas do corona virus ao longo do
globo, (iii) o resultado da elei¢do para o senado americano no estado da Georgia, com desfecho favoravel
para o governo Biden, e, (iv) movimentos deliberadamente extremados no mercado acionario americano,
causados por investidores do varejo em determinados ativos financeiros de menor volume, implicando em
grandes perdas para alguns grandes fundos de investimentos norte americanos e baixa nos principais
indices acionarios americanos.

Cambio

Janeiro foi um més ruim em geral para as moedas de paises emergentes, em fung¢do da percepc¢do de
aumento da inflagdo nos EUA, o que acabou impulsionando as taxas de juros naquele pais. O Real
desvalorizou-se 5,1% em relagdo ao doélar, sendo a pior moeda global no més. Fatores domésticos também
pesaram, como a volta das conversas em torno da extensdo do auxilio emergencial. Para os analistas, o
atual patamar do Real, do ponto de vista fundamentalista, ainda estd um pouco subvalorizado em relacao
ao que seria um cambio de equilibrio de longo prazo. Além disso, a tendéncia global de desvalorizacdo do
ddlar deve continuar. Por fim, a valorizagdo das commodities deve atuar na dire¢do da valorizagdo das
chamadas “commodity currencies”. Sendo assim, tudo o mais constante, avaliamos que ha espaco para a
valorizagdo do Real.

Fundos de Agdes

Nos mercados aciondrios, os primeiros dias de janeiro foram uma continuidade do otimismo observado em
novembro e dezembro, com o Ibovespa atingindo sua mdaxima histérica de 125 mil pontos ja na primeira
semana de 2021. Contudo, a instabilidade politica local, as dificuldades na contencdo da pandemia (com
atrasos na vacinacdo) e uma realizagdo nas bolsas internacionais no final do més, somadas a preocupacao
fiscal de volta ao radar dos investidores, levaram o Ibovespa a uma queda no més. Apenas 25% dos papéis
do Ibovespa encerraram o més de janeiro no terreno positivo. Com excec¢do do setor de Materiais Basicos
(ligado a commaodities), todos os outros setores fecharam o periodo no vermelho, com destaque para o
setor Financeiro (-6,50%) e o Imobilidrio (-7,03%). Os gestores de fundos de a¢des continuam com um
cenario menos cauteloso para esse ano, dada a conjun¢do de juros muito baixos por aqui e um cendrio
global favoravel ao mercado aciondrio, uma vez que os indicadores macroeconémicos tendem a continuar
a recuperagdo e os juros no exterior também devem continuar deprimidos. Os fortes estimulos fiscais e
monetarios ainda em curso influenciam fortemente uma visdo mais otimista.
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6.1 Renda Fixa

No Brasil, o inicio do més foi pior para os mercados financeiros locais devido a incertezas em relagdo as
eleicOes para presidéncia da Camara e do Senado, com muitos candidatos defendendo politicas fiscais com
mais gastos. Isso levou a aumento de risco pais, desvalorizacdo do real e aumento nos juros futuros longos.
Esse movimento foi revertido parcialmente devido ao Banco Central, com o Copom adotando um linguajar
mais hawkish na sua reunido de 20 de janeiro e na ata, retirando o forward guidance e indicando que um
ciclo de aumento de juros e reversdo parcial do estimulo monetdrio extraordindrio pode ocorrer nos
proximos meses.

Os dados de atividade indicam desaceleragdo do crescimento no final do ano passado e expectativas para
2021 recuaram com o recrudescimento da pandemia e ado¢ao de medidas de restricao de mobilidade em
diversos Estados.
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Tesouro Direto: titulos publicos encerram janeiro com queda de até 5,2%. Noticiario de pandemia e
preocupacdes com o risco fiscal contribuiram para as perdas no ultimo més. O noticidrio de avanco da
pandemia de coronavirus e as discussdes sobre a extensdo do auxilio emergencial continuaram a pesar
negativamente sobre os titulos do governo federal negociados na plataforma do Tesouro Direto em janeiro.
No periodo, todos os papéis atualmente disponiveis para compra pelo programa registraram queda de
precos (e, consequentemente, alta das taxas), A maior queda partiu do titulo Tesouro IPCA+ com
vencimento em 2045, com baixa de 5,19% no primeiro més do ano, levando o prémio real pago pelo papel
a 3,70% ao ano no fim de janeiro. Em dezembro, o valor do papel havia subido 13,96%. Entre os prefixados,
a maior queda ficou por conta do Tesouro Prefixado com juros semestrais e vencimento em 2031, que
recuou 3,70% no ultimo més, com prémio anual oferecido de 7,75%. Exce¢do do periodo, o Tesouro Selic,
papel que acompanha a variagdo da Selic e menos exposto a volatilidade, registrou ganho de 0,19% em
janeiro. No acumulado em 12 meses, os titulos acumulam alta, com um destaque que recai sobre o titulo
prefixado com prazo em 2023, com aumento de 5,89%.
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Em janeiro, o IMA-Geral, carteira que acompanha a performance de todos os titulos da divida
publica doméstica, desvalorizou 0,24%. Os titulos mais longos, considerados de maior exposicao
ao risco de mercado, foram os principais responsaveis por esse desempenho, sobretudo em
virtude das incertezas dos investidores em relacdo ao avang¢o da pandemia e da piora do quadro
fiscal. O IMA B5+, que redne as NTN-Bs com vencimento de mais de cinco anos, exibiu perda de
1,69%, o menor resultado dentre os subindices do IMA, acompanhado do IRF-M 1+, carteira dos
Titulos pré-fixados de vencimento acima de um ano, com reducdo de 1,4% no periodo.

Em referéncia aos titulos mais curtos, o IMA B5, carteira que reflete as NTN-Bs de até cinco anos
de vencimento, somente entre o dia 26, quando foi anunciada a prévia da inflacdo (0,78%) e 29 de
janeiro, apresentou ganho de 0,43%, o que reverteu a desvalorizacdo acumulada até o dia
25/janeiro passando de queda de 0,33% para avanco de 0,16% em janeiro.

O IRF-M 1, com titulos pré-fixados de vencimento até um ano, performou 0,02%. Por comportar
papéis de maior liquidez e menor volatilidade, o seu desempenho foi comprometido pelo
aumento das expectativas inflacionarias nas ultimas semanas. Uma estimativa do prémio de risco
médio de inflacdo para os préximos 12 meses, que esta embutido nas taxas dos papéis prefixados,
mostra que houve elevacdo expressiva desse indicador em meados de janeiro e que, mesmo
apresentando trajetdria recente de queda, o prémio ainda se mantém acima do patamar
observado nos ultimos meses. Por sua vez, o IMA-S, com rendimento atrelado a taxa Selic, no
periodo rentabilizou 0,21%, refletindo uma expectativa de apostas em elevacdo da taxa de juros
nos proximos meses.
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IRE'M 29/01/2021 |11,650,494612 | 0,0218 | 0,0435 | 0,0435 | 3,4287 | 10,2690 | 14,22 | 112 | 689.134.852 78 13.5330,82 |13.283.003,64 163 0,6783 |2,5143| 12,8116
IR;_M 29/01/2021 |16,257,886798| 0,3524 | -1,3904 | -1,3904 | 57673 | 20,1198 | 20,19 | 718 | 978.464.404 229 11.554,55 (10.636,400,82|1.070| 12,1265 |(5,6757| 6,07%5
IRF-M |29/01/2021 |14.323,517244| 0,2155 | -0,8026 | -0,8026 | 4,9131 | 16,9432 | 34,41 | 467 |1.667.599.257 307 25.085,37 |23.919.404,46| 693 73958  |4,3693| 5,7359
]M?-B 29/01/2021 | 6.981,614828 | 0,1622 | 0,1059 | 0,1059 | 7,5548 | 20,5244 |12,59 | 538 | 610.414.780 784 4,867,15 |18.495.635,65| 787 75411 |0,7976| 14023
M‘;:_B 29/01/2021 | 9.508,988188 | 0,5876 | -1,6874 | -1,6874 | 3,6815 | 26,8304 | 14,16 | 3.163 | 686.231.570 398 1.348,12 | 5.921.075,00 |5.493| 232,6723 |3,6643| 3,8073
IMA-B |25/01/2021 | 3.058,994085 | 0,3869 | -0,8514 | -0,8514 | 5,2246 | 24,2857 | 26,75 | 1.928 |1.296.646.350| 1.382 621527 |24.416,770,63|3.278| 1268769 |[2,3148| 3,4913
IMA-C |29/01/2021 | 9.958,869895 | 0,2736 | 64383 | 6,4388 | 26,7342 | 52,1485 | 3,00 | 1.241 | 145.300.277 - - 1.884| 43,9830 |1,3%23| 12,9563
IMA-S |25/01/2021 | 4.792,448456 | 0,00%0 | 0,2230 | 0,2230 | 2,2328 | §8,1709 | 35,84 1 1.737.066.151| 297 1.274,42 |13.642.341,54) 1 0,0000 - -
IMA-

GERAL |29/01/2021 | 6,137,893402 | 0,1863 | -0,4306 | -0,4386 | 3,8669 | 15,3638 | 97,00 | 698 |4.701.311.758| 1.986 | 32.575,06 |61,978.516,651.151| 37,6167 - -
ex-C

GI!F:M 29/01/2021 | 6.239,575199 | 0,1889 | -0,2446 | -0,2446 | 4,4963 | 16,3269 |100,00) 714 |4.846.613.035| 1.986 |32.575,06 |61.578.516,65(1.173| 37,8075 - -
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Cadigo Data Data de Tx. Tx. Tx. PU
SELIC | Base/Emissdo [Vencimento |Compra| Venda |Indicativas Minimo |Maximo | Minimo | Maximo

(D0) | (DO) | (D+1) | (D+1)
770100| 01/07/2000 | 01/04/2021 | 1,8812 |-5,5312| -2,2649 |5.386,304331-11,6236| 9,4649 |-11,8893| 9,347
770100| 01/07/2000 | 01/01/2031 | 3,4187 |2,7787 | 3,0111 [9.121,237625| 1,1018 | 4,6072 | 1,1266 |  4,5771
Quando uma taxa for interpolada sera apresentada em negrito.

0s pregos unitarios sdo calculados a partir da projecéo para o IGP-M apurada pelo Comité de
Acompanhamento Macroecondmico da ANBIMA

para 0 més, & excecdo do dia sequinte a divulgacdo do IGP-M final, caso em que € utilizado o préprio indice do
més corrente, divulgado pela FGV .

IGP-M final para Janeiro : 2,58%

!;

Intervalo Indicativo

Cddigo Data Data de TX. TX. Tx.
SELIC |Base/Emissdo |Vencimento |Compra| Venda |Indicativas

PU
Minimo |Maximo| Minimo Maximo

(Do) (Do) | (D+1) (D+1)
770100 01/07/2000 | 01/04/2021 |1,8812 |-5,5312| -2,2649 |5.386,304331|-11,6236| 9,4649 |-11,8893 09,3447
770100 01/07/2000 | 01/01/2031 | 3,4187 |2,7787 | 3,0111 |9.121,237625| 1,1018 | 4,6072 | 1,1266 4,5771

Quando uma taxa for interpolada sera apresentada em negrito.

0s pregos unitdrios sdo calculados a partir da projecdo para o IGP-M apurada pelo Comité de
Acompanhamento Macroecondmico da ANBIMA

para o més, a excecao do dia sequinte a divulgacao do IGP-M final, caso em que é utilizado o proprio indice do
més corrente, divulgado pela FGV .

IGP-M final para Janeiro : 2,58%
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6.2 Renda Variavel
A primeira metade de janeiro foi caracterizada no exterior por aumento de otimismo com avango de
vacinacdo e na segunda metade, os mercados ficaram mais volateis, devido a “batalha” contra hedge
funds. No Brasil, em pauta as incertezas em relagao as elei¢des para presidéncia da Camara e do Senado,
manutencao da Selic em 2% e retirada do forward guidance pelo Banco Central.
O ano comecou com bastante volatilidade nos ativos de risco. Questdes do ponto de vista
técnico/alavancagem principalmente no mercado aciondrio americano, que é o maior mercado do mundo,
foram o gatilho para essa dindmica de maior aversdo ao risco. A tese central de investimentos segue
intacta, com juros globais muito baixos, estimulos fiscais dos governos e o avan¢o no processo de
imunizacdo que coloca um viés positivo de atividade para o médio prazo, apesar das novas medidas de
isolamento em diversas economias.
Janeiro foi um més de acomodagdo das bolsas globais, com a lentiddo do processo de vacinagdo fazendo
com que os investidores adequassem as suas expectativas em relacdo a consisténcia da retomada do
crescimento econdmico. A bolsa brasileira seguiu a onda, e o IBrX fechou em queda. A primeira metade de
janeiro foi caracterizada no exterior por aumento de otimismo com avang¢o de vacina¢do e na segunda
metade, os mercados ficaram mais volateis, devido a “batalha” contra hedge funds. No Brasil, em pauta as
incertezas em relagdo as elei¢cBes para presidéncia da Camara e do Senado, manuteng¢do da Selic em 2% e
retirada do forward guidance pelo Banco Central.

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Pégina 30



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

ApOs sucessivas altas — o Ibovespa chegou a subir mais de 30% em um pouco mais de 3 meses — a bolsa
brasileira apresentou uma realizacdo de lucros no més de janeiro. Um més que vale destacar a alta
volatilidade, e a extrapolacdo nas rotacGes entre os setores, o que trouxe pouca oportunidade de geragdo
de valor x a administracdo do risco dos portfdlios. Do ponto de vista de valuation, a bolsa brasileira
continua tendo um potencial de alta razodvel, mesmo adotando premissas conservadoras para os lucros
das empresas.

O lIbovespa encerrou o més com desvalorizacio de 3,32%. O presidente americano, Joe Biden,
encaminhou ao congresso um novo pacote de auxilios emergenciais que totaliza 1,9 trilhdes de ddlares,
gerando reagles positivas nos mercados de ativos de risco. Com o fim de 2020, a China divulgou seu PIB
anual, que cresceu 2,3% em comparagdao com 2019, demonstrando que o pais ja superou os piores
momentos da crise do coronavirus e continua crescendo. Em relagdo a commodities, o0 minério de ferro
terminou o més em queda devido ao fraco consumo de aco na China perto dos feriados nacionais, mas a
Associacdo de Ferro e Aco da China afirmou que as importacdes de ferro devem aumentar este ano. Ja o
petréleo fechou em alta, impulsionado pelo aumento da populacdo vacinada e pela promessa da OPEP em
diminuir a produgdo nos préoximos meses. No Brasil, o més foi marcado pelo inicio das vacinagdes em todo
pais e agravamento da crise sanitdria em algumas cidades, como Manaus. O governo e o ministério da
economia iniciaram discussdes sobre a expansdo do auxilio emergencial, todavia ndo houve nenhuma
decisdo final ou um projeto em andamento. Além disso, os dados de inflacdo vieram mais altos que as
expectativas, o que pode levar a Selic subir antes do esperado. Destaque negativo do més ficou para
Eletrobras, que o CEO pediu afastamento do cargo e as agdes cairam mais de 20% no més. Ja os destaques
positivos foram Hapvida e Notre Dame Intermédica que anunciaram a fusdo das empresas.

As 5 maiores quedas e as 5 maiores altas do Ibovespa no més de janeiro. O més foi marcado por forte
gueda das acGes da Eletrobras com saida do CEO e privatizacdo mais distante, enquanto NotreDame e
Hapvida saltaram.

O ano de 2021 comegou com otimismo no mercado, com a forte alta das a¢gdes de commodities em meio as
expectativas positivas com o plano de infraestrutura do novo governo americano, de Joe Biden, e também
repercutindo o cendrio menos sombrio com as vacinas contra a Covid-19.

Contudo, a volatilidade se impds no mercado com os obstaculos no radar aprovar o plano fiscal triliondrio
do democrata, a vacinagao ainda lenta em alguns paises (o que inclui o Brasil) num cenario de aceleragdo
dos casos e, por fim, um embate inesperado entre investidores pessoas fisicas e grandes fundos em Wall
Street, o que também levou ao aumento da aversdo ao risco. Com o ambiente brasileiro também de
incerteza por conta do risco fiscal, o resultado foi uma queda de 3,3% do Ibovespa no primeiro més do
ano.

A maior queda do indice ficou para as acdes da Eletrobras com um movimento negativo especialmente na
ultima quinzena do més, com os riscos politicos para a privatizacdo voltando a afetar os papéis da
companhia. A expectativa de desestatizagdo da companhia em um horizonte préximo de tempo estava
diminuindo cada vez mais, com os investidores destacando a falta de consenso politico para colocar o
projeto de saida de controle do governo da companhia na pauta do Congresso.

O movimento se intensificou no dia 21, quando um dos postulantes ao cargo de presidente do Senado,
Rodrigo Pacheco (DEM-MG), destacou em entrevista a jornais dizer que venda da companhia ndo é
prioridade. O recado do candidato — apontado por analistas politicos como o favorito na disputa e que
conta com um amplo arco de aliangas, que vao do presidente Jair Bolsonaro a siglas da oposi¢ao — foi um
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balde de dgua fria para as pretensées de alguns investidores. O Bradesco BBI reduziu a recomendacdo dos
ativos para neutra logo apds a fala do politico.

Porém, o grande baque do mercado ainda estaria por vir. Na noite do dia 24/01, Wilson Ferreira Jr., CEO da
companhia desde 2016, quando entrou com a missdo de resgatar a companhia de um momento delicado e
prepara-la para a privatizagdo, anunciou a sua rendncia. Ainda ndo ha um sucessor indicado.

Nesse cendrio, e em busca de blindar a estatal, o conselho de administracdo da Eletrobras vai conduzir a
sucessdo de Wilson Ferreira — ficou decidido que o processo contara com uma consultoria externa,
independente e especializada no recrutamento de altos executivos. Além disso, em evento recente do
Credit Suisse, Gustavo Montezano, presidente do Banco Nacional de Desenvolvimento Econ6mico e Social
(BNDES), afirmou que “aguarda ansiosamente” pela aprovacao do projeto de lei que autoriza a privatizacdo
da holding estatal do setor elétrico Eletrobras para trabalhar na estruturacdo do modelo de venda. Apesar
dessas indicagles, os reveses sofridos pela estatal acabaram se sobrepondo, fazendo com que a companhia
registrasse a maior queda do indice no periodo.

Outra estatal a figurar entre as maiores perdas foi o Banco do Brasil, em um més ja negativo para os
bancos apds a recuperac¢do do final de 2020 e com os investidores esperando os resultados do quarto
trimestre, o BB teve um motivo a mais para cair. Ndo foi a saida, mas sim a quase saida do seu presidente,
André Brandao, do banco. Apds anunciar o plano de reestruturacdo que prevé fechamento de agéncias e
corte de funcionarios em meados do més, André Branddo acabou entrando na rota de colisdo do
presidente Jair Bolsonaro, ainda mais levando em conta o momento, que era de tentar angariar apoio para
os candidatos do mandatdrio nos comandos da Camara e do Senado. O fechamento de agéncias,
principalmente no interior, € um problema politico sério para Bolsonaro, que ndo quer esse 6nus.

Brand3do ficou muito perto de ser demitido, mas Roberto Campos Neto, presidente do Banco Central,
entrou em campo para reverter a medida, fazendo o alerta de que uma demissdo seria avaliada como
interferéncia politica em uma empresa publica que tem ag¢Bes na Bolsa. Apesar do alivio com o fato da
saida ndo ter se concretizado, os analistas de mercado seguem reticentes com a ac¢do, ainda mais levando
em conta os rumos do processo de reestruturagado da instituicdo financeira.

Mais uma companhia controlada pelo governo figurou entre as cinco maiores quedas da B3, mas uma
estadual, e ndo federal. Trata-se da empresa paranaense de energia Copel. Entre o fim do ano passado e o
comego deste ano, alguns anuncios levaram a um maior pessimismo sobre a gestdo da companhia, ainda
gue os riscos tenham diminuido ao longo do més.

Em comunicado do ultimo dia 8 de janeiro, a Copel informou que o seu acionista controlador, o governo do
Parana (que detém 58,6% das ag¢dOes ordinarias da Copel e 31,1% do capital total) enviou uma carta para a
companhia. Na carta, o estado (i) condicionou a aprovacdo da migracdo da empresa do Nivel 1 para o Nivel
2 de Governanga Corporativa na B3 a realizagdo de uma oferta secundaria de a¢des de titularidade do
Parana em conjunto com a oferta a ser realizada pelo BNDESPAR e (ii) solicitou a distribuicdo de dividendos
extraordinarios “no maior valor possivel levando-se em consideragao as necessidades de fluxo de caixa da
Copel ao longo de 2021".

A companhia conseguiu dirimir um pouco os riscos ao anunciar aprovou a reforma do seu Estatuto Social,
gue prevé uma nova politica de dividendos e o langamento de um programa da units. Com as alteracbes do
Estatuto, ela vai garantir que ndo possa ser alterado ou excluido o atual dispositivo estatutdrio que obriga a
aplica¢do integral de reajustes tarifarios, homologados pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel),
sem que haja a aprovagao da maioria dos acionistas detentores de a¢des preferenciais. A nova politica de
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dividendos, por sua vez, estabelece um limite maximo da sua alavancagem, medida pela relacdo entre a
divida liquida e o Ebitda, buscando ndo ultrapassar um multiplo de 2,7 vezes.

Cyrela e EzTec sdo duas empresas do setor de construcdo civil que também figuraram entre as maiores
quedas do lbovespa em janeiro, apesar do setor, no geral, apresentar boas prévias operacionais do quarto
trimestre de 2020 durante o periodo. Contudo, o ambiente macroeconémico se tornou menos atrativo
para as agles do setor. Isso por conta da decisdo do Comité de Politica Monetaria (Copom) e a
comunicacdo posterior em ata do encontro, que levou alguns bancos a reverem suas projecdes e apostar
em alta da Selic (a taxa basica de juros) ja na préxima reunido do colegiado, marcada para 16 e 17 de
margo.

Segundo a ata, parte dos integrantes do Copom ja considerava a necessidade de mexer na Selic,
atualmente em 2% ao ano, por fatores como a elevagdo da inflagdo. Sem consenso, porém, a decisdo foi
esperar a divulgacdo de novos indicadores, mas o BC tirou do comunicado a expressdo “forward guidance”
(prescrigdo futura, no jargdo em inglés), que funcionava como uma “barreira técnica” para a alta de juros.
As construtoras se beneficiam do cendrio de juros baixos, que tem boa parte de suas vendas vinculadas a
financiamentos de longuissimo prazo. Além das baixas taxas de juros tornarem a compra de imdveis mais
acessivel no Brasil, o nivel reduzido da Selic torna ativos imobilidrios mais atrativos na comparagdo com
outros tipos de investimento. A expectativa é de que os juros, ainda que subam, sigam a patamares baixos,
com o relatério Focus, que conta com a proje¢dao dos economistas, apontando um juro de 3,5% ao fim
deste ano, ante projecdo anterior de 3,25%. Contudo, no curto prazo, a antecipacdo da alta de juros e a
perspectiva de uma elevacdao um pouco maior acabam afetando o setor.

O Bank of America (BofA) apontou ter otimismo com a Cyrela, destacando como top pick do setor, mas
avalia que o quadro geral é de uma tendéncia de desaceleragdo para alguns indicadores das prévias
divulgadas no quarto trimestre para as companhias. “O aumento na demanda no terceiro trimestre de
2020 impulsionou a velocidade das vendas em média em 455 pontos-base nos segmentos de baixa e
média-alta renda. No quarto trimestre, todavia, a velocidade das vendas se desacelerou, caindo 180
pontos-base abaixo dos niveis do ano anterior.”

As maiores quedas do Ibovespa de 5 empresas no més de janeiro:

Empresa Ticker Cotagdo Variagio
Eletrobras PW* ELETE RS 28,74 -22.56%
Eletrobras ON® ELET3 RS 28,80 -21.68%
EzTec Fll L= RS 26,68 -14.50%
Cyrela CYRED RS 2583 -12.85%
Copel CPLEG RS 65,28 -12.81%
Banco do Bras BEAS] RE 32,80 -12.73%
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Maiores altas: NotreDame e Hapvida em destaque

Por outro lado, as maiores altas do més sdo as agGes de duas empresas que estdo prestes a se unirem e
formarem uma gigante do setor de saude. As acGes da NotreDame Intermédica e da Hapvida subiram forte
no més, em um movimento que comecou no dia 8, com a noticia de uma proposta nado-vinculante para
fusdo entre elas. A transacdo, via troca de acGes, pode criar uma das maiores empresas de plano de saude
do mundo com mais de 13,5 milhdes de beneficidrios, entre planos de salude e odontolégicos.

Analistas de Investimentos destacam que a noticia vem em um momento em que as grandes empresas do
setor de saude buscam cada vez mais acirrar a disputa por ativos em uma onda de consolidacdo do setor,
por meio de varios segmentos de atuagao.

Na sequéncia entre as altas, estd a agdo de uma empresa que ja subiu 120% em 2020 e, apesar de muitos
destacarem que ela ja ndo tinha muito espago para alta, mostrou o contrario. Trata-se da WEG, fabricante
de equipamentos elétricos, tintas industriais e produtos de automacao e controle industrial. Ela acabou se
beneficiando em momentos de incerteza do mercado, que levaram os investidores a buscarem acdes de
empresas mais resilientes — como se provou o modelo de negécios da companhia.

Na sequéncia, estdo os ativos da B2W, empresa com exposi¢do ao e-commerce que menos brilhou no ano
de 2020, os papéis registraram alta no més de janeiro com os investidores ainda vendo oportunidades para
o setor com a vacinagdo contra o coronavirus ainda lenta no Brasil e o prolongamento das medidas de
restricdo a mobilidade em meio a forte alta dos casos por aqui. Com isso, acGes do setor “fique em casa”
seguem no radar.

Ainda em destaque entre as altas, estdo os ativos da Klabin. A forte demanda por cartdes ja fez com que a
companhia acelerasse o processo de estudos sobre a segunda maquina de papel do Projeto Puma I, com
previsdo de comecar a operar em 2023. Ha a previsdo ja no aumento da oferta por parte da companhia em
julho deste ano, quando a primeira maquina do projeto, de kraftliner, entrard em operacgao.

As 5 maiores altas do Ibovespa em janeiro:

Empresa Ticker Cotagao Variagdo
MNotrzDame Intermédica GNDI RS 84,50 +20,73%
Hapvida HAPYZ RS 1717 +12.45%
WEG EGE3 RS E3.70 +10.64%
B2W BTOW3 RS 82,32 +8.87%
Klahin ELBN11 RS 28,10 +8,16%
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6.2.1 Performance

8,0000%

6,0000%

4,0000%

2,0000%

0,0000%

-2,0000%

-4,0000%

-6,0000%

-8,0000% .

Janeiro

M |bovespa -3,3200%
W |IBRX-50 -3,1000%
W |IBRX-100 -3,0300%
M Iconsumo -1,2800%
B Imobiliario -7,0300%
 Small Caps -3,4300%
m |dividendos -5,0800%
= BDRX 6,1100%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Pagina 35



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

IBOVESPA - SERIE HISTORICA NO FECHAMENTO MENSAL
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REFERENTE A SEXTA-FEIRA - 29 DE JANEIRO 2021 - N° 19
FECHAMENTO DO IBOVESPA: TI5.067 -3,20%

DERIVATIVOS acls
CONTRATOS COM MINIS 63.401.018 VOLUME NEGOCIADO 34356.602.460,65
CONTRATOS SEM MINIS 38.422928 QUANTIDADE DE NEGOCIOS 3953522
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COMPORTAMENTO NO DIA
IBOVESPA IBrX 50
PONTOS PONTOS
ABERTURA 118879 19.664
MINIMO 114973 19.006
MAXIMO 118879 19,665
FECHAMENTO 115067 19.021
MEDIA ARITMETICA 116526 19.255
MEDIA PONDERADA 116332 19.234
NDICE PARA LIQUIDACAO 115855 19.144
MINI IBOV INDICE PARA LIQUIDAGAD 0
COMPORTAMENTO DAS A(;.flES
IBOVESPA IBrX 50
AGOES AGOES
ALTAS 2 1
BAIXAS 79 49
ESTAVEIS
SEM NEG. - -
TOTAL 81 50
MAXIMO NO ANO 125,076 - 08 JAN 20.884 - 08 JAN
MINIMO NO ANO 115067 - 29 JAN 19.021-293AN
E‘.’OLUQ&D DOS FECHAMENTOS
IBOVESPA IBrX 50
NO DIA 3,20% 3,28%
ONTEM +2 50% +260%
NA SEMANA 0% 0%
EM UMA SEMANA 2,39%
NO MES 332% 2,78%
EM UM MES 364% 3,10%
NO ANO 3324 2,78%
EM UM ANO 027% +1,22%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Péagina 38



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

IBRX100 ISE IEE
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 50469 ABERTURA 4126 ABERTURA 80.212
MINIMO 48818  MINIMO 4006 MINIMO 78841
MAXIMO 50469  MAXIMO 4130 MAXIMO B0.BES
FECHAMENTO 48854  FECHAMENTO 4009  FECHAMENTO 78922
MEDIA ARITMETICA 49460  MEDIA ARITMETICA 4064  MEDIA ARITMETICA 79921
MEDIA PONDERADA 49390 MEDIA PONDERADA 4054 MEDIA PONDERADA 79.703
COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

AGOES AGOES AGOES

ALTAS 3 ALTAS 2 ALTAS 1
BAIXAS 97  BAIXAS 44 BAIXAS 17
ESTAVEIS ESTAVEIS - ESTAVEIS
SEM NEG. - SEM NEG. - SEMNEG. -
TOTAL 100 TOTAL 46 TOTAL 18
MAXIMO NO ANO 52.202-08JAN  MAXIMO NO ANO 4£286-081AN  MAXIMO NO ANO 83.742 - 14 JAN
MINIMO NO ANO 48854-291AN  MINIMO NO ANO 4009-291AN  MINIMO NO ANO 77.905 - 26 JAN

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

NO DIA -3,20% NODIA -2,87%  NODIA
ONTEM +2,56 ONTEM +196% ONTEM
NA SEMANA 0%  NASEMANA 0%  NASEMANA
EM UMA SEMANA -226%  EM UMA SEMANA -1,51%  EM UMA SEMANA
NO MES Z,03%  NOMES 345% MO MES
EM UM MES -3,28%  EM UM MES -345%  EM UM MES
NO ANO 3,03%  NOANO 345%  NOANO
EM UM ANO +0,14%  EM UM ANO -6,54%  EM UM ANO
IBRASIL 1CO2 INDX
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 47722  ABERTURA 2496 ABERTURA 23911
MINIMO 4571  MINIMO 2420  MINIMO 23.225
MAXIMO 4722  MAXIMO 2496  MAXIMO 24014
FECHAMENTC 4575  FECHAMENTO 2423 FECHAMENTO 23.250
MEDIA ARITMETICA 4630 MEDIA ARITMETICA 2452  MEDIA ARITMETICA 23.562
MEDIA PONDERADA 4.623  MEDIA PONDERADA 2447  MEDIA PONDERADA 23.494
COMPORTAMENTO DAS ACOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

AGOES ACOES AGOES

ALTAS 12 ALTAS 3 ALTAS 5
BAIXAS 151  BAIXAS 59 BAIXAS 34
ESTAVEIS 1 ESTAVEIS - ESTAVEIS 1
SEM NEG. SEM NEG. - SEM NEG. -
TOTAL 164 TOTAL 62 TOTAL 40
MAXIMO NO ANO 4971-081AN  MAXIMO NO ANO 2.594-08JAN  MAXIMO NO ANO 24997 -081AN

MINIMO NO ANO 4.575-29JAN

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

MINIMO NO ANO

EVOLUGCAO DOS FECHAMENTOS

2423 - 29 AN

MINIMO NO ANO 23.250 -

EVOLUGAOD DOS FECHAMENTOS

NO DIA -3,11%
ONTEM +2.57%
NA SEMANA 0%
EM UMA SEMANA -2,15%
NO MES -2, 76%
EM UM MES -3,01%
NO ANO -2,76%
EM UM ANO -0,44%

NO DIA

ONTEM

MNA SEMANA

EM UMA SEMANA
NO MES

EM UM MES

NO ANG

EM UM ANO
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IPMU

ICONSUMO IFINANCEIRO UTILITIES
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 5413  ABERTURA 11807 ABERTURA 8383
MINIMO 5241  MINIMO 11441 MINIMO 8187
MAXIMO 5413 MAXIMO 11810 MAXIMO 8.425
FECHAMENTO 5252  FECHAMENTO 11477 FECHAMENTO 8.193
MEDIA ARITMETICA 5310 MEDIA ARITMETICA 11588 MEDIA ARITMETICA 8321
MEDIA PONDERADA 5297 MEDIA PONDERADA 11576 MEDIA PONDERADA 8.285
COMPORTAMENTO DAS ACOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

AGOES ACOES ACOES

ALTAS 5 ALTAS 1 ALTAS -
BAIXAS 58  BAIXAS 19  BAIXAS 24
ESTAVEIS 1  ESTAVEIS - ESTAVEIS -
SEM NEG. - SEMNEG. - SEM NEG. -
TOTAL &4  TOTAL 20 TOTAL 24
MAXIMO NO ANO 5454-18JAN  MAXIMO NO ANO 12.598-08JAN  MAXIMO NO ANO 8771 - 14 JAN
MINIMO NO ANO 5.067-06JAN  MINIMO NO ANO 11.360-27JAN  MINIMO NO ANO 8.091 - 26 JAN

EVOLUGAC DOS FECHAMENTOS

EVOLUGCAO DOS FECHAMENTOS

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

NO DIA 2,97% NODIA -279% NODIA
ONTEM +2,47%  ONTEM +3,94%  ONTEM
NA SEMANA 0%  NASEMANA 0%  NASEMANA
EM UMA SEMANA 1,35%  EM UMA SEMANA -0,57%  EM UMASEMANA
NO MES -1,28%  NOMES -6,50%  NOMES
EM UM MES 1,96% EM UM MES -754%  EM UM MES
NO ANO -1,28% NOANO -5,50% NOANO
EM UM ANO 6,08% EM UM ANO -10,48%  EM UM ANO
IMOBILIARIO IMAT BASICOS IVBX2
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTC NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 1.005 ABERTURA 5627 ABERTURA 16182
MINIMO 971  MINIMO 5437  MINIMO 15.684
MAXIMO 1013 MAXIMO 5.648  MAXIMO 16.182
FECHAMENTO 977  FECHAMENTO 5449  FECHAMENTO 15.709
MEDIA ARITMETICA 988  MEDIA ARITMETICA 5505  MEDIA ARITMETICA 15.896
MEDIA PONDERADA 987  MEDIA PONDERADA 5505 MEDIA PONDERADA 15862
COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

AGOES ACOES AGOES

ALTAS 1 ALTAS 2 ALTAS 2
BAIXAS 18 BAIXAS 9 BAIXAS 48
ESTAVEIS 1 ESTAVEIS - ESTAVEIS -
SEM NEG. - SEMNEG. - SEM NEG. -
TOTAL 20 TOTAL 11 TOTAL 50
MAXIMO NO ANO 1.027-14JAN  MAXIMO NO ANO 6.208-08JAN  MAXIMO NO ANO 16.534 - 14 JAN
MINIMO NO ANO 956-22JAN  MINIMO NO ANO 5.449-29JAN  MINIMO NO ANO 15.543 - D6 JAN
EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS
NO DIA -2,72% NODIA -3,19% NODIA
ONTEM +4,54%  ONTEM +1,47%  ONTEM
NA SEMANA 0%  NASEMANA 0%  NASEMANA
EM UMA SEMANA +2,26%  EM UMA SEMANA -590%  EM UMA SEMANA
NO MES -7,03%  NOMES +0,23%  NOMES
EM UM MES 7,01%  EM UM MES +0,58%  EM UM MES
NO ANO -7,03%  NOANO +0,23% NOANO
EM UM ANO -3405%  EM UM ANO +4856%  EM UM ANO
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IGC IGNM MIDLARGE CAP
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 19337 ABERTURA 4396 ABERTURA 2.290
MINIMO 18749  MINIMO 4267 MINIMO 2215
MAXIMO 19337  MAXIMO 4396 MAXIMO 2290
FECHAMENTO 18768 FECHAMENTO 4273  FECHAMENTO 2217
MEDIA ARITMETICA 18975 MEDIA ARITMETICA 4318  MEDIA ARITMETICA 2244
MEDIA PONDERADA 18955 MEDIA PONDERADA 4313 MEDIA PONDERADA 2241
COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

ACOES AGOES AGOES

ALTAS 21 ALTAS 15 ALTAS 2
BAIXAS 200  BAIXAS 137  BAIXAS 61
ESTAVEIS 3 ESTAVEIS 2 ESTAVEIS -
SEM NEG. - SEMNEG. - SEM NEG. -
TOTAL 224  TOTAL 154  TOTAL 63

MAXIMO NO ANO
MINIMO NO ANO

20.148 - 08 JAN
18.768 - 29 JAN

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

MAXIMO NO ANO
MINIMO NO ANO

4.496 - 08IAN
4.254 - 06 JAN

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

MAXIMO NO ANO
MINIMO NO ANO

2.428-08 JAN
2.217-29JAN

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

NO DIA 2,94%  NODIA -2,81% NODIA
ONTEM #2,51%  OMNTEM +247%  ONTEM
NA SEMANA 0%  NASEMANA 0%  NASEMANA
EM UMA SEMANA -2,18%  EM UMA SEMANA -2,00%  EM UMA SEMANA
NO MES -1,85%  NOMES -0,69%  NOMES
EmM UM MES -1,95%  EM UM MES -0,68%  EM UM MES
NO ANO -1,85%  NOANO -0,69%  NOANO
EM UM ANO +1,48% EM UM ANO +4,83%  EM UM ANO
IGC TRADE ITAG SMALL CAP
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 5327 ABERTURA 26.448  ABERTURA 2.797
MINIMO 5158 MINIMO 25631  MINIMO 2714
MAXIMO 5327  MAXIMO 26448  MAXIMO 2.808
FECHAMENTO 5162 FECHAMENTO 25.656 FECHAMENTO 2725
MEDIA ARITMETICA 5223  MEDIA ARITMETICA 25942  MEDIA ARITMETICA 2.754
MEDIA PONDERADA 5217 MEDIA PONDERADA 25915 MEDIA PONDERADA 2751
COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

AGOES AGOES AGCOES

ALTAS 12 ALTAS 22 ALTAS 10
BAIXAS 142 BAIXAS 187  BAIXAS 20
ESTAVEIS 1  ESTAVEIS 4 ESTAVEIS 1
SEM NEG. - SEMNEG. - SEM NEG. -
TOTAL 155  TOTAL 213 TOTAL 101
MAXIMO NO ANC 5.602-081AN  MAXIMO NO ANO 27.678-08 MAXIMO NO ANO 2.898 - 14 JAN
MINIMO NO ANC 5.162-291AN  MINIMO NO ANO 25.656-29JA MINIMO NO ANO 2.698 - 26 JAN

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS

NO DlA 3,09%
ONTEM +2,62%
MNA SEMAMNA 0%
EM UMA SEMANA 2.16%
NO MES -2,68%
EM UM MES -2,87%
NO ANO -2,68%
EM UM ANO -0,06%

NO DIA -2,99%
ONTEM +2,56%
MNA SEMAMNA 0%
EM UMA SEMANA -2,19%
NO MES -2,35%
EM UM MES -2,55%
NO ANO -2,35%
EM UM ANO -0,03%
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IDIVIDENDOS IFIX BDRX
COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA COMPORTAMENTO NO DIA

PONTOS PONTOS PONTOS
ABERTURA 6617 ABERTURA 2872 ABERTURA 12365
MINIMO 438 MINIMO 2.872  MINIMO 12123
MAXIMO 617 MAXIMO 2.880 MAXIMO 12.429
FECHAMENTO 4L FECHAMENTO 2879 FECHAMENTO 12.211
MEDIA ARITMETICA 5 MEDIA ARITMETICA 2.876  MEDIA ARITMETICA 12.263
MEDIA PONDERADA .5 MEDIA PONDERADA 2.874
COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES COMPORTAMENTO DAS AGOES

AGOES AGOES AGOES

ALTAS 1 ALTAS 60 ALTAS -
BAIXAS 38 BAIXAS 26 BAIXAS -
ESTAVEIS - ESTAVEIS 1 STAVEIS -
SEM NEG. - SEM NEG. - SEM NEG. -
TOTAL 19 TOTAL 87 TOTAL 128
MAXIMO NO ANO 5954 - 14 JAN  MAXIMO NO ANO 2.879-29JAN  MAXIMO NO ANO 12.608 - 22 JAN
MINIMO NO ANO 5.440-29JAN  MINIMO NO ANO 2.851-13JAN  MINIMO NO ANO 11.601 - 04 JAN
EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS EVOLUGAO DOS FECHAMENTOS
NO DIA NO DIA NO DIA -134
ONTEM ONTEM ONTEM +0,99%
NA SEMANA NA SEMANA NA SEMANA
EM UMA SEMANA EM UMA SEMANA EM UMA SEMANA -3,15%
NO MES NO MES NO MES +6,11%
EM UM MES EM UM MES EM UM MES +5,60%
NO ANO NO ANO NO ANO +6,11%
EM UM ANO EM UM ANO EM UM ANO +535
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7= CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

O saldo das aplicagdes financeiras do IPMU em 2020 sofreu com a volatilidade do mercado financeiro,
devido a evolucao da crise Covid 19 a nivel mundial e com a questao fiscal no caso mercado doméstico.
Iniciando 2021, no primeiro més do ano, as aplicacdes financeiras também sofreram com a volatilidade do
mercado. O IPMU encerrou 2019 com patriménio de RS 401.568.842,56 (quatrocentos e um milhdes
quinhentos e sessenta e oito mil oitocentos e quarenta e dois reais e cinquenta e seis centavos). No
enceramento de 2020 o patriménio era de RS 424.595.773,03 (quatrocentos e vinte e quatro milhdes
guinhentos e noventa e cinco mil setecentos e setenta e trés reais e trés centavos). Ja no primeiro més de
2021, teve desvalorizacdo e encerrou o més de janeiro em R$ 420.074.390,10 (quatrocentos e vinte
milhGes setenta e quatro mil trezentos e noventa reais e dez centavos).

O Patriménio do IPMU apresentou percentual negativo no més de janeiro (-0,39%), com rentabilidade
negativa no montante de RS 1.681.382,93 (um milhdo seiscentos e oitenta e um mil trezentos e oitenta e
dois reais e noventa e trés centavos).

31/12/2019
401.568.842,56

31/12/2020
424.595.773,03

31/01/2021
||| 420.074.390,10
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A composi¢do da carteira de investimentos do IPMU no encerramento do més atende aos requisitos
previstos em Lei e cumpre a Politica Anual de Investimentos, elaborada pelos membros do Comité de
Investimentos, aprovada pelos membros do Conselho de Administragdo e ratificada pelos membros do
Conselho Fiscal.

Renda Investimento
Variavel; Exterior;
6,980% 0,000%

Renda Fixa;
93,020%

A carteira de investimentos do IPMU estd segregada entre os segmentos de renda fixa (93,02%), renda
variavel (6,98%) e sem aloca¢do no investimento no exterior (0,00%), dentro dos limites permitidos pela
Resolugcdo CMN n2 3922/2010 e compativel com os requisitos estabelecidos na Politica de Investimentos —
PAI 2021.

Os investimentos do IPMU demonstram uma “gestdao moderada”, com exposi¢do em fundos compostos por
100% titulos publicos, diversificados em vértices de curto, médio e longo prazo.

Os investimentos em Renda Fixa estdo diversificados, com concentracdo em maior volume em “IPCA”
seguido de “IMA-B Total”. De forma geral, apresentando resultados compativeis com o desempenho do
mercado.

O maior percentual dos fundos que compde a “Carteira de investimentos” do IPMU, possuem gestdo ativa,
visando uma aloca¢do dinamica nos vértices do “IMA-B”. Trabalhando tanto nos vértices da familia IMA
(IMA-B, IMA-B5 e IMA-B 5+), quanto nas taxas “Pré-Fixadas” mais curtas e inflagdo, buscando o melhor
retorno, com o menor risco envolvido.

A maioria dos fundos de Renda Fixa da carteira de investimentos do IPMU sdo fundos de renda fixa ativa,
onde o gestor pode atuar de forma mais abrangente, comprando e vendendo titulos publicos ou privados
dos mais variados vértices.

O Comité de Investimentos tem acompanhado de perto a desempenho desses fundos, de forma que aquele
qgue apresente melhor desempenho receba novos aportes, enquanto aqueles que apresentem desempenho
ruim sejam alvo de resgates.

Os investimentos em Renda Varidvel estdo distribuidos em “Small Caps” e “Infraestrutura”. Dado ao
momento politico econdmico que passamos em 2020, continuamos a ter grande volatilidade nos ativos de
Renda Varidvel, apresentando precos mais ajustados do que no inicio da pandemia do Covid-19 em
marg¢o/2020, mas ainda atrativo para uma alocacdo gradual, pensando em um horizonte de médio e longo
prazo, estratégia adotada pelo Comité de Investimentos que elevou a aplicacdo no segmento de 0,00% do
PL em 2019 para 7,18% do PL no final de 2020 e encerrou o primeiro més de 2021 em 6,98%.

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Péagina 44



. [ )
mw Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

% PL em Renda Variavel

([ [
=

Investimento
Exterior; 0,00

Renda Variavel;
29.341.621,30

Renda Fixa;
390.732.768,80
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2,22% 1,62%

1,94%
2,55%\ //—

0,43%

2,92%
3,24%

3,45%

3,55%

7/

%

M [tau Institucional Alocagdo Dindmica
M Caixa Gestdo Estratégica
W BB RF Alocagdo Ativa
M Caixa Brasil IMA-B
M Titulos Publicos 2024
M Titulos Publicos 2021
M Bradesco Alocagdo Dinamica
M Caixa Small Caps
M Caixa Infraestrutura
Caixa Brasil IMA-B 5+
m BB Alocagdo Retorno Total
m Santander Ativo Renda Fixa (150)
BB IMA-B 5+
Caixa Brasil RF Ativo
BB Previdenciario RF TP 2022

Santander Ativo Renda Fixa (350)

JANEIRO Saldo % PL IPMU
Itau Institucional Alocagao Dinamica 64.395.782,60 15,330%
Caixa Gestao Estratégica 61.272.811,39 14,586%
BB RF Alocacao Ativa 59.773.622,95 14,229%
Caixa Brasil IMA-B 56.918.813,69 13,550%
Titulos Publicos 2024 44.737.924,44 10,650%
Titulos Publicos 2021 23.699.739,06 5,642%
Bradesco Alocagdo Dinamica 17.340.142,68 4,128%
Caixa Small Caps 14.849.339,25 3,535%
Caixa Infraestrutura 14.492.282,05 3,450%
Caixa Brasil IMA-B 5+ 13.602.007,59 3,238%
BB Alocacao Retorno Total 12.251.412,18 2,916%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 10.696.247,48 2,546%
BB IMA-B 5+ 9.309.744,42 2,216%
Caixa Brasil RF Ativo 8.134.971,72 1,937%
BB Previdenciario RF TP 2022 6.806.254,37 1,620%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 1.793.294,23 0,427%

Patrimonio 420.074.390,10
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dez/19 dez/20

15,69%

15,94%
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jan/21

16,29%

4.400 NTN-C 01.04.2021 (IGPM)

4,90%

5,39%

5,64%

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA)

Artigo 7° - Inciso I - Alinea B (até 100%)

10,79%
61,30%

10,55%
49,20%

10,65%
49,44%

BB Previdenciario RF Alocacdo Ativa 15,15% 14,16% 14,23%
BB Previdenciario RF TP XI 2022 1,64% 1,60% 1,62%
BB Previdenciario RF IMA-B 5+ 4,22% 2,23% 2,22%

Caixa FI Brasil IMA-B 14,68% 13,52% 13,55%
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica 16,66% 14,43% 14,58%
Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 8,95% 3,26% 3,24%

7° - Inciso IV (até 40%)

23,03%

27,68%

27,30%

Itatl Alocacdo Ativa 11,34% 15,15% 15,33%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 7,12% 3,19% 2,55%
BB RF Retorno Total 0,00% 2,90% 2,92%
Bradesco FIC FI Alocacdo Dinamica 4,15% 411% 4,13%
Caixa FIC Brasil RF Ativa 0,42% 1,91% 1,94%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 0,00% 0,42% 0,43%

Artigo 8° - Inciso I - A (até 30%)

Caixa Small Caps Ativo 0,00% 3,62% 3,53%
Caixa Infraestrutura 0,00% 3,56% 3,45%
Pagina 47

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos




Artigo 7° - Inciso I - Alinea A (até 100%)

62.877.843,20

67.704.345,18
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68.437.663,50

4400 NTH-C 01.04.2027 (IGPM)

19.674.136,21

2290163547

23.699.739,06

11.150 NTH-B 15.08.2024 (IPCA)

Artigo 7° - Inciso I - Alinea B (até

100%)

43.203.706,99

246.181.192,14

44.802.709,71

208.876.680,80

44.737.924,44

207.683.254,41

BB Previdenciario RF Alocacio Ativa 60.841.715,28 £0.105.619,51 59.773.62295
BE Previdenciario RF TP XI 2022 6.588.229,70 6.786.833,43 6.806.254,37
BE Previdenciaric RF IMA-B 5+ 16.942,925,22 9.470.364,98 9.309.744,42
Caixa FI Brasil IMA-B 58.967.972,55 57.419.792,55 56.918.813,69
Caixa FIC Brasil Gestio Estratégica 66.906.584,92 061.257.318,74 61.272.811,39
Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 35.933.7e4,47 13.836.751,59 13.602.007,59

Artigo 8° - Inciso I - A (até 30%)

7°-Inciso IV (até 40%) 92.509.807,22 117.515.392,17 114.611.850,89
Ital Alocagio Ativa 45.542.889,62 64.309.650,37 64.395.782,60
santander Ativo Renda Fixa (150) 28.602.454 46 13.524.859,82 10.696.247,48
BB RF Retorno Total 0,00 12.308.791,34 1225141218
Bradesco FIC FI Alocac3o Dindmica 16.667.821,83 1744117491 17.340.142 68
Caixa FIC Brasil RF Ativa 0,00 8.128.183,61 8.134.971,72
Santander Ativo Renda Fixa (350) 1.696.641,31 1.802.732,12 1.793.294 23

Artigo 8° — Indiso II - A (até 20%)

0,00

30.499.354,88

29.341.621,30

Caixa Small Caps Ativo

0,00

15.384.565,17

14.849.339,25

Caixa Infraestrutura

0,00

15.114.789,71

14.492.282,05

Consolidado

401.568.842,56

424.595.773,03

420.074.390,10
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i.1- Evolucao dos Investimentos

A evolugdo dos investimentos do IPMU dos ultimos meses, reflete a desvalorizagdo acentuada no primeiro
trimestre de 2020, a recuperacgdo apresentada nos trimestres seguintes de 2020.

Destaca-se um crescimento continuo, ndo havendo periodos de retracdo ou declinio, porém houve
diminui¢do do patrimoénio de fevereiro para margo de 2020, resultado devido a volatilidade dos mercados
financeiros em decorréncia do Coronavirus.

O inicio de 2021 nao foi favoravel aos investimentos, devido a continuidade das incertezas na recuperagao
das economias (externas e doméstica) em decorréncia da Covid-19 e no cendrio doméstico as perspectivas
de controle fiscal.

A carteira de investimentos do IPMU, apds a retracdo de mar¢o/2020, apresentou a partir de abril/2020
retomada no crescimento de seu patrimonio até o més de julho/2020. Nos meses de agosto, setembro e
outubro de 2020 ocorreram algumas retracdes. Finalizando 2020, os meses de novembro e dezembro de
2020 foram de fortes valorizagGes.

De acordo com os analistas, existe a possibilidade de haver novos periodos de retragao no patrimonio do
IPMU, reproduzindo a volatilidade dos mercados, considerando que a carteira de investimentos apresenta
exposicdo em ativos de alta volatilidade, principalmente os que apresentam vértices mais longos.

Com a diversificagdo nos ativos que compdem os investimentos do IPMU, as retracbes poderdo ser
menores, com a possibilidade de rapida recupera¢do, mesmo que de forma gradual, como o que ocorreu
em 2020.
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O retorno acumulado na carteira de investimentos do IPMU em 2020 ndo superou a “meta atuarial” devido

as conjunturas dos mercados financeiros que foram fortemente afetados pela pandemia do Covid 19.

= Carteira
35,00%
30,00%
0,
25,00% 20,10%
20,00%
15,00%
(V)

10,00% 7,27% 5,43%

e

0,00% =

3 meses 6 meses 12 meses 24 meses 36 meses
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(.2- Composicao dos Investimentos

A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU ¢
composta por 14 (catorze) fundos de investimentos e por uma Carteira de Titulos Publicos com
vencimento para 2021 e Titulos com vencimento para 2024.

JANEIRO Valor %PL % Politica
Rentabilidade
Artigo 7""'“:'::;“"""“"“ 6843766350  1629% Limite 25% Més 2021
4400 NTN-C 01.04 2021 (IGPM) 2369973906 5,64% 348% 348%
11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 44737924 44 10,65% -0,14% -0,14%

Artigo 7° - Inciso I - Alinea B (até
100%)

207.683.254,41

% PL

Cotista

BB Previdenciario RF Alocagdo Ativa 5977362295  1423% 0495985.226,13) 06293%|  591) -055%| -035%
BB Previdenciario RF TP X12022 6.806.254 37 162% 20420351884 33331% 45 02% 029%
BB Previdenciario RF IMA-B 5+ 0.309.744 42 2,22% 160770484341 05791%| 294 -170%| -170%
Caixa FI Brasil IMA-B 5691881369  13553% 6.185.70538020] 09202%|  899] -087%| -087%
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica 6127281139 1459% 1482291241317) 04134%|  892] 003%| 003%
Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 13.602.007,59 3,24% 1.699.071.10960| 08006%|  321| -170%| -170%

7°-IndsolV  (até 40%) 114.611.850,89

Itall Alocagdo Ativa 064.395.782 60 15,33% 162156152263 1,7781% 264 013%| 013%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 10.696.247 43 2,95% 00234866042 1,1854% 1200 003%| 003%
BB RF Retomo Total 1225141218 292% 258421754207 04741% 43| -047%| -047%
Bradesco FIC FI Alocagdo Dindmica 17.340.142, 68 413% 1.406.368.48630[ 1,2330% 196( -0,58%| -058%
Caixa FIC Brasil RF Ativa 81349772 1,94% 77184372433 1,0540% 103] 008% 008%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 1.793.294 23 90234866042 0,1987% 003% 003%

Artigo 8° - Inciso I - A (até 30%) 0,00 000% %PL Cofista

Artigo 8° - Inciso I - B (até 30%) 0,00 000% %PL Cofista

Artigo 8°-Inciso II - A (até 20%) 29.341.621,30 6,98% %PL Cofista Meés 2021
Caixa Small Caps Ativo 14.849.339.25 1.192.287997 72 -348%|  -348%
Caixa Infrasstrutura 14.492.282 05 53472806942 A12% -412%

Artigo 8° - Inciso II - B (até 20%)

Artigo 8° - Inciso IIl - B (até 10%)

Artigo 9° - Inciso I - A (até 10%)

Artigo 9° - Inciso Il - A (até 10%)

Artigo 9° - Inciso IIl - A (até 10%)

Consolidado 420.074.390,10 100,00%
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2,55% 2,92% "’

NER : o 1533%
3,24%
R S
353%

4,13%/>

—14,59%

5,64% / A
10,65% — 14,23%
13,55%
Matriz de correlagao dos retornos de 01/01/2021 a 31/01/2021 (diaria)

W 100 % até 75 %

W 74 % até 20 %

W19 % até-20%

W 21 % até-75 %

W -76 % até -100 %

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1 1

1 BB ALOCACAQ ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 100 100 97 6 100 91 9 97 9% 0 40
2 BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 100 100 97 67 99 9% 93 97 99 32 4
3 BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 97 97 100 56 9% 84 8 100 9 I/ 4
4 BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 62 67 56 100 59 8 8 56 63 32 42
S BRADESCO ALOCACAO DINAMICA FIC RENDA FIXA 100 9 9% 59 100 %0 % 9% 98 28 ;
6 CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 91 94 8 8 9 100 9 84 8 7 I
7 CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 91 93 8 81 90 9 100 8 & 6 B
8  CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 97 97 100 5 9% 84 82 100 9 33 4
9 CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 9 99 99 63 98 8Y 87 99 100 3B 47
10 CAIXA INFRAESTRUTURA F1 ACOES B I - T v S S - B : S 1 I 74
11 CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI ACOES 0 & 47 42 3B ¥ P 47 4 97 100
12 ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAQ DINAMICA FIC RENDA FIXA 32 31 38 -0 32 18 20 38 36 7 2
13 SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 97 98 97 62 97 B8 87 97 98 37 46
14 Selic -6 -6 -20 1 -7 -1 -3 -0 19 13 -2
15 Meta Atuarial 2021 - Indice INPC +5,410% 5 4 3 5 7 8 8 3 2 -» -3
16 Portfdlio - Art. 72,1, b 99 100 99 64 99 91 90 99 100 36 45
17 Portfolio - Art. 79,1V, a 100 100 9 65 100 94 93 9% 98 30 40
18 Portfdlio - Art. 82,11, a 3 38 43 37 34 34 33 43 43 9 9
19 Portfilio Art. 79,1, 94 95 97 50 93 B4 83 97 97 35 45
20 Portfolio Carteira IPMU 2021 §7 8 8 65 8 8 8 8 9% 73 80
21 NTN-B 760199 20240815 95 95 88 74 94 95 98 88 92 % 38
22 NTN-C 770100 20210401 11 W 13 1 10 5 & 13 12 W 2
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= Titulos 2021

Caixa IMA-B

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

= Bradesco Alocagdo

= Caixa Small Caps
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= Caixa IMA-B 5+

= Santander Ativo 150

= BB Alocagdo Retorno Total

= BB IMA-B 5+
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Analise de Dispersao - Ativos Carteira IPMU - Janeiro 2021

Dispersao da Rentabilidade Diaria - 252 d.u.
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10,00%
LY
15,00% LA
20,00%
iﬂ“lﬂ.’.&ﬂﬂrﬂ\'ﬂ.ﬂ[ REMD FINA PREVIDENCISRID [ 1] MGUEM ATRA FETORNO TOTAL FIC REKDIA FICA PREVIDEMCIARIO & B IM&-B S+ TITULOS PLIELICOS FI RENDI& FOGA FREVIDENCIARID
BB TITULS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARID # ERADESCO ALOCACRD DA AMICA FIC RENDA FO 0 CAIXA BRESIL ATIVA FIC REMDA FIA LP
@ (AL BRAEIL GESTAD ESTRATEGHCA FIC RENDA FICA 1 CABC BRASL [MA-B 5+ TITULOS PUBLICES FI RENDA FIXA LP 0 CADK BRASIL (MA-8 TITULDS PUBLACOS FI RENDW FlA LP
 CADA INFRAESTRUTURA I ACTES 8 CABA SMALL CAFS KTV FIACTES el ETITUCICNAL ALOCAC RO DINAMACA FC REKCA FEA
@ SARTANDER ATIVO FIC RENDA FIA NTH-E 7019 bl 40E1s NN TP0300 2033001
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Analise de Dispersao - Ativos Carteira IPMU - Janeiro 2021

Dispersdo Valor do Ativo - 252 d.u.

40,00%
20,00%
000%
0 50 10 150 200 20
# BB ALDCACED ATIVA IC RENDA FIXA PREVDENCIARID 0 58 ALOCACRD ATHIA BETORNO TOTAL FIC RENDI FIA PREVIDENCIARIC & B MAA-B 54 TITULDS POBLICOS FI AENCA RN PREVIDENCLARID
BA TITULDS PUBLICOS X1 FI RENDA FLXA PREVIDENCIARL W ERADESCO ALDCATAD DV AMAACA FIC RENDIA FDGA 1 CADKA BRASIL ATTVA FIC RENDW FOEA LP
# CADUA BRASIL GESTRD ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA W CAB BRASL IMA-8 5 TITUILCS PUUBLICOS FI RENDA FXA LP W CALA BRASIL MR- TITULOS PLIBLICOS FI RENDA FIK LP
# CADUA INFRAESTRUTURA & 085 W CAB SMALL CAPS ATIVO FlACDES Tl INSTITUCIOBLAL A40SCAC R0 ClAMAICA FiC RENDA FICA
@ SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIA NTH-E 60099 20240815 WL TP0000 20710400
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Analise de Dispersdo - Ativos Carteira IPMU - Janeiro 2021

Dispersao da Rentabilidade Diaria - més
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400%
#EB ALOCACAD ATVA FiC RENDIA FIik PREVIDENCLARID # B8 ALOCACRD ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FOUA PREVIDENCIARIC) & BB IMA-B 5+ TITULDS FUBLIOS FI RENDA FICK PREVIDENCLRIO
BA TITULOS PUBLICOS ¥ FI BENDA A PREVIDENCLARID # BRADESCO ALDCACED DIMEMICA FIC RENDA FIXA # CABA BRAGIL ATNA FIC REMDHA FIEA LP
WAL BRAGL GESTAD ESTRATEGICA FIC RENDA FOLA & CAICK BRASIL IIA&-B 5+ TITUILOS PUBLICOS FI RENDA FLGA LP @ CADA BRASIL Ik4-B TITULDS PLIELICCS FI RERDA FIEA LP
B CAD INFRESTRUTUR FIACTES # CAICA SMALL CAPS AT FI ACOES AL INSTITUCIONAL ALOCATAD DISAMICA FIC RENDW FIXA
WELNTANDER ATRVD FIC RENDA FECA NTN-B 750199 20340815 NTM-CT70400 20210400
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
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Andlise de Dispersao - Ativos Carteira IPMU - Janeiro 2021
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# BRADESCO ALOCACED DINAMICA FI RENDA FIXA W CARBA BRASL ATIVA FIC RENDA FIEALP
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

.1 Portfdlio Carteira [PMU 2021 02012020 2t 2910112021
Grfico
Retomo Acumulado
B0.0 %
60,0 %
40,0%
20.00%
0,0% o o — e e
20,0 %
-40,0 %
60,0 %
80,0 %
-100,0 %
0L/01/2020 01/03/2020 01/05/2020 01/07/2020 01/08/2020 01/11/2020 01/01/2021
= Portfdlio Carteira IPMU 2021 BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
= BB TITULOS PUBLICOS X1 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO BE ALOCAGAQ ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BRADESCO ALOCACAO DINAMICA FIC RENDA FIXA « CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA INFRAESTRUTURA FI AGOES CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AGOES CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAD DINAMICA FIC RENDA FIXA
— SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TQTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
NTN-B 760190 20240815 NTN-C 770100 20210401
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.+ Portfolio Art. 7°, 1, a

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

02/01/2020 até 29/01/2021

Grafico

18,0 %

12,0 %

6,0 %

24,0%

01/01/2020 01/03/2020 01/05/2020

— Paortialio Art. 77, 1, & NTN-B 760199 20400815

Retorno (%)
Ativo

Portfdlio Art. 7°, 1, a
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +53410%
NTN-B 760199 20400815
NTN-C 770100 20210401
CDI
Dalar
|hovespa
IBX
1GP-M

Poupanta

Retormno Acumulado

Meés
0,39
56,21
-1
348

01/07/2020

01/09/2020

NTN-C 770100 20210401

Ano
0,39
56,51
-1
348

0,15

537

303
2,58

0,50

i

06 meses
756
97,97
2,77
17,93
0,95

5,64

9,58
997

18,48

3,06

12 meses
12,24
108,60
422
26,71
258
30,18
-1,21
0,78
25,79

6,24

¥

Periodo

01/11/2020

Saldo Inicial (R$)
62.877.843,20
43.203.706,99

19.674.136,21

01/01/2021

Saldo Bruto (R$)
70.502.647,44
46.802.908,38

23.699.739,05
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B [ ]
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
Composicdo por ativo Composigdo por tipo de fundo
[ NTN-B 760199 20400815 66,38 % [ Thtulos Pablicos Liquidos 100,00 %
[0 NTN-C 770100 20210401 3362%
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

:: Portfolio - Art. 7°, 1, b 02/01/2020 até 29/01/2021

Grafico

Retomo Acumulado

12.0%

8.0%

0.0 % e ™ Y | Wf o
4,0% f‘l\[\/\ — '

-8,0 %

-12.0%

-20,0 %4
01/01/2020 01/03/2020 01/05/2020 QLAO7/2020 QL09/2020 011172020 01/01r2021

= Portfolio - Art. 7%, 1, b EE ALOC LZAU ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

— BB IMA-E 5+ TITULOS PUELICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB TITULOS PUBLICOS Xl FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CAIXA BRASIL GESTACQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
Retomo (%)
Afivo Més  Ano OBmeses 12meses Pericdo  Saldo Inicial (R) Saldo Bruto (R$)

Fartfdlio - Art. 7% 1. b 062 062 1.71 308 445 246.181.102.14 226.217.624.14
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 8080 8080 22327 35,30 3742 - -
BB ALOCAGAQ ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 055 055 097 4,00 451 60.841.715,28 63.023.319.81
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 470 70 184 314 328 16.042.925,22 17.402 464,68
BB TITULOS PUBLICOS X1 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 028 029 417 7.70 8,60 6.588.220,70 6.806.254,37
CAIXA BRASIL GESTAD ESTRATEGICA FIC REMDA FIXA 003 003 1.04 582 6,69 66.006.584,02 61.272.811.40
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 470 .70 2,08 330 345 35.033.7684.47 12.602.007.80
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS FUBLICOS FI RENDA FIXA LP 087 087 272 482 514 58.087.072,55 63.114.766,20
cDI 0,15 015 095 2,58 201
Délar 537 537 564 30,18 35,85
Ibovespa 332 a3z a.58 -1.21 -0.50
1B 303 303 097 0,78 0,37
1GP-M 258 258 18.48 2578 28,31
Paoupanga 050 050 3,08 6.24 6.70
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B [ ]
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
Composicdo do Portfdlio
Composicao por ativo Composicao por tipo de fundo

BB ALOCAGAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO dil! I Renda Fixa Duragdo Livre Soberana 58.35%
[ CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 780% W Renda Fixa Indexados 41.85%
I CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA .00%

BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS F1 RENDA FIXA 174 %

FREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP 8.01%
[BE TiTULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0%
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:: Portfélio - Art. 7% IV, a

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

02/01/2020 ate 29/01/2021

Grafico
Retomo Acumulado
12,0 %
9,6 %
7.2 %
48%
2,4 % S e T T :
A — v
00% = . W
24 %
-4.8 %
7,2%
01/01/2020 01/03/2020 01/05/2020 010772020 0L/0%2020 011142020 01/01/2021
== Porifolio - Art. 7% IV, a BRADESCO ALOCACAD DINAMICA FIC RENDA FIXA
= CAIMA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP ITALJ INSTITUCIONAL ALOCAGAD DINAMICA FIC RENDA FIXA
SANTANDER ATIVO FIC REMDA FIXA
Retomo (%)
Afivo Més Ano OBmeses 12meses  Periodo Saldo Inicial (R$) Saldo Bruto (R$)
Portfélia - Art. 70, IV, a 000 000 0.20 273 3,06 82.508.807.22 104.841.540 45
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 047 047 373 24.24 2572 - =
BRADESCO ALOCAGAQ DINAMIGA FIC RENDA FIXA 058 058 055 2,61 408 18.667.821,83 17.340.142,68
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 008 008 .71 - - 0.00 8.134.671.72
ITAQ INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA FIC RENDA FIXA 013 043 0.18 270 3.00 45 542,880 62 £4.305.752,62
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 003 003 0.22 243 273 30.298.095.77 14.970.643.45
col 015 015 0.85 258 201
Délar 537 537 5,64 10,18 2585
Ibovespa 332 332 958 421 050
1BX 303 30 947 078 0.37
IGP-M 258 256 1848 2578 2831
Poupanga 050 050 3.08 B.24 8.70
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X (]
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
02/0172020 até 29/0172021
Compositio do Portfdlio
Composicéo por ativo Composicéo por tipo de fundo

I TAU INSTITUCIONAL ALOCAGAD DINAMICA FIC RENDA FIXA 8142%  WRenda Fixa Duragdo Livre Crédito Livre Bl42%
[ BRADESCO ALOCAGAQ DINAMICA FIC RENDA FIXA 1854%  Renda Fira Duracio Ala Grau de Invesimento 16.54 %
I SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 2% [Renda Fixa Duragio Livre Soberana 14.28%

CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXALP 176 % Renda Fixa Duragio Livre Grau de Investimento T.76%
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

:; Portfolio - Art. 8%, I, a 06/03/2020 ate 29/01/2021

Grafico

Retomo Acumulado

0,0%
-8,0%
-16,0 %
-24.0 %
320%
40,0 %
-48,0 %
01/05/2020 01/07£2020 01/09/2020 01/11/2020 01/01/2021
= Rortfdlio - Art, 8°, I, & CAIXA INFRAESTRUTURA Fl AGOES = CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AGOES
Retomo (%)
Ativo Més Ano 06 meses  12meses Periodo  Saldo Inicial (RS) Saldo Bruto (RS)
Portfdlio - Art. 8. Il a 370 270 652 - 408 00.000.00 21.652.037.07
% do Meta Atuarial 2021 - indice INFC +5,410% 54081 540,81 84,57 = 47,75 = =
CAIXA INFRAESTRUTURA FI AGOES 412 412 £,24 781 538 000 10.647.538, 40
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AGOES 348 348 8,81 10,88 a7 90.000,00 11.004 488 58
CDI 0,15 0.15 085 258 2,16
Délar 5,37 537 5,64 30,18 18,51
Ibovespa 3,32 232 058 1.21 12,55
1B 303 3,03 087 -0.78 12,86
IGP-M 2,58 258 18,48 2579 2548
Poupanga 0,50 0.50 3,08 624 554
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X (]
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
Composicdo do Portfolio
Compasicéo por ativo Compasigéo por tipo de fundo
I CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AGOES 082%  WAches Small Caps 082%
[ CAIXA INFRAESTRUTURA FI AGOES 48.18% 1 Agdes Setoriais 40.18%

Pagina 65



:: BB ALOCACAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNP.J: 25.078.994/0001-90 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestio: BB Gesto de Recursos DTVM
Administrador: BB Gestdo de Recursos DTVM
Custodiante: Banco do Brasil

Auditor: KPMG

Taxa de Administraco: 0,30%

Taxa de administragio maxima: 0,50%

Taxa de Performance: N3o possui

indice de Performance: Nio possui

RETORNO (%)
Inicio Ano 12 24 2 a1
meses  mMeses  meses

Fundo 51.4 -0.55 4,00 16,27 28,02 -0.55
% do Meta Atuarial

2021 - Indice INPFC 108,02 -80.03 3545 7283 8348  -B0.03
+5.410%

col 33.18 015 2,58 851 15,50 0.15
Dalar 68,99 537 30,18 48,53 7444 5,37
Euro 84,22 432 43,78 8580 60,66 432
Ibovespa 8873 -3,32 -1.21 20,31 37.51 -3,32
IGP-M 46,25 258 25.78 35,53 44 BE 2.58
GRAFICOS

Patrimdnio Liquido (R$ Milhdes) - 01/09/2016 a 20/01/2021 (diari

B Fundo

HISTORICO

PL Médio 12 meses: R$ 10.388.011.599,60
Inicio do Fundo: 31/06/2016

Maximo Retomo Mensal: 3,50% (outi2018)
Minimo Retomo Mensal: -2,10% (mar2020)
N° de Meses com Retomo Positivo: 42

Ne° de Meses com Retomo Negativo: 11
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 51,94%
Volatilidade Desde o Inicio: 4,31%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

dez/20

2,38

12341

0.16
-2,53
-0.03
9,30

0.86

a)

PERFIL DO FUNDO

Classificag3o Quantum: Previdéncia
Classificagdo Anbima: Renda Fixa Duragdo Livre Soberano

Plblico Alvo: Exclusivo previdencirio

Objetivo: Obter ganhos de capital.

Politica de investimento: Aplica seus recursos em cotas de fundo de
investimentos que apresentem carteira composta por ativos financeiros de renda
fixa, indexados a taxas prefivadas, pos-fixadas (SELIC/CDI) elou indices de

precos (IPCA).
nowi20 out20  setf20
085 007 075
8178 527 -57.28
0,15 0.16 0.16
TE3 232 3,10
512 1.68 113
1500 D80 480
3,28 3.23 434

B Fundo

INFORMAGOES OPERACIONAIS

ago/20

0.89
-110.87

0,16
5,15
8,30
-3.44

274

jul20

191,28

0.19
-4.08
-0.03
827

223

jun/20

0,05

12787

0.21
0,82
2,08
8,76

1.56

maii20 abri20 marf20

1.07

63825 48528 -32737

0.24
-0,01
1.61
8,57

028

0.91

0.28
4,38
3.61
10,25

0.80

-2.10

0.34
15,56
15,86
-28.80

1.24

Retorno Acumulado - 01/09/2016 a 29/01/2021 (diéria)

Aplicagdo minima: RS 1.000.000,00
Movimentacdo minima: RS 0,00

Saldo minimo: R 300.000,00

Contato: bbdtvm@hb.com.br
Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0

Conversdo de cota para aplicagdo: D+0

f022020

fewi20

D48

83,26

029

Meta Atuarial 2021 - indice INPC

+5,410%

Conversdo de cota para resgate: D+3 du

Disponibilidade dos recursos resgatados: D+3 du
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

:: BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CNPJ: 35.292.588/0001-89 | 29/01/2021
CARACTERISTICAS PERFIL DO FUNDO

Gestio: BB Gestdo de Recursos DTVM Classificag@o Quantum: Previdéncia

Administrador: BB Gestio de Recursos DTVM Classificag@o Anbima: Renda Fixa Durac&o Livre Soberano

Custodiante: Banco do Brasil Publico Alvo: Exclusivo previdencidrio

Auditor: KPMG Objetive: Obter rentabilidade superior 3 variag3o do IPCA.

Taxa de Administrac3o: 0,30% Palitica de investimento: Aplica, no minimo, 95% de seus recursos em cotas de

Taxade administragﬁo méxima: 0,50% fundos de investimento da classe de Renda Fixa.

Taxa de Performance: Ndo possui
indice de Performance: No possui

RETORNO (%)

e Ano 2 24 ¥ a2l dez20 now20 out20 set?0 age/20 jul20 20 mai20 abi20 man20 few20

meses meses meses
Fundo 6,18 -047 - - - -0.47 2,70 1,01 0,07 -0.88 -1,06 1,82 0,85 1,17 0,74 - -
% do h!eta Atuarial
2021 - Indice INPC 60.08 -87.54 - - - -67.54 138,88 T340 -5.40 -68,85 -130.75 20801 12822 69638 391N - -
+5410%
CDI 2,08 0,15 258 8.5 15,50 0,15 0,18 0,15 0,16 0,18 018 0,18 0,21 0,24 0,28 0,34 029
Dalar 15,82 537 30,18 46,53 7444 537 -2,53 -T.83 232 3,10 5,15 -4.58 0,92 -0,01 4,38 15,58 537
Euro 26,88 432 43,78 55,80 60,66 4,32 -0,03 5,12 1,68 1.13 8,30 -0.03 2,08 1.61 3.81 15,84 448
Ibovespa 39,18 -3,32 -1.21 20,31 375 -3,32 8,30 15,80 -0.68 -4.80 =344 8,27 8,78 8,57 10,25 -28,80 -8.43
IGP-M 25,08 2,58 25,79 35,53 44 86 2,58 0,96 3,28 3.23 4,34 2,74 2,23 1.56 0,28 0,80 1.24 -0,04
GRAFICOS
Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 16/03/2020 a 29/01/2021 (diaria) Retorno Acumulado - 16/03/2020 a 29/01/2021 (diaria)

,/ - o el

0 o= £0%
OLIO4/2020 DLO7I2020 01102020 01012021 0L04/2020 0L072020 OLA0M2020 010142021

B Fundo B Fundo T;zﬁ;:aﬁal 2021 - indice INPC
HISTORICO INFORMACOES OPERACIONAIS
PL Médio 12 meses: - AplicacZo minima: R$ 10.000,00
Inicio do Fundo: 16/03/2020 Movimentagdo minima: R$ 1.000,00
Maximo Retomo Mensal: 2,70% (dez/2020) Saldo minimo: RS 1.000,00
Minimo Retomo Mensal: -1,05% (3go/2020) Contato: bbdtvm@hb_com br
N® de Meses com Retomo Positivo: 6 Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
MN® de Meses com Refomo Negativo: 4 Conversdo de cota para aplicagdo: D+0
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 6,16% Conversio de cota para resgate: D+3 du
Volatiidade Desde o Inicio: 5,69% Disponibilidade dos recursos resgatados: D+3 du
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:: BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNP.J: 13.327.340/0001-73 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestdo: BB Gestdo de Recursos DTVM
Administrador: BB Gestdo de Recursos DTVM
Custodiante: Banco do Brasil

Auditor: KPMG

Taxa de Administragao: 0,20%

Taxa de administracio maxima: N&o possui
Taxa de Performance: Nio possui

indice de Performance: Nio possui

PERFIL DO FUNDO

Classificagdo Quantum: Previdéncia

Classificagdo Anbima: Renda Fixa Indexados

Publico Alvo: Exclusivo previdenciario

Objetivo: Busca o retomo dos investimentos através do sub-indice IMA-B5+.

Paolitica de investimento: Investe, no minimo, 80% de sua carteira em ativos cuja
rentabilidade esteja afrelada a variagdo da taxa de juros doméstica efou de
indices de precos.

RETORNO (%)
mige  Ane 2 ¥ Gnpt dez20 novi20 out20 seb20 ago/20 W20 jum20 mai20 abr20 man20 fevi20
meses meses meses
Fundo 25080 170 3,14 2747 4840 170 747 248 020 265 380 728 280 100 192 -iD8@ 030
% do h[eta Atuarial
2021-indice INPC 13686 -24574 27.83 12204 14414 24574 38774 18185 1535 20144 46010 78753 37770 50388 1.020,38 -1606.10 54.60
+5,410%
col 13057 015 25 851 155 045 016 015 018 016 08 018 021 024 028 034 020
Diélar 24542 537 30,18 4853 7444 537 253 783 232 310 515 488 082 001 438 1558 537
Euro 18320 432 4378 5580 €066 432 D03 512 188 113 B30 003 208 161 381 1586 446
Ibovespa 7521 332 121 2,31 375 332 930 1580 088 480 344 827 878 B5 1025 2980 -843
1GP-M 10700 258 2579 3553 4486 258 006 328 323 43 274 223 156 028 080 124 004
GRAFICOS
Patrimnio Liquido (R$ Milhdes) - 29/04/2011 a 29/01/2021 (diaria) Retorno Acumulado - 29/04/2011 a 29/01/2021 (diaria)

3.600,0 3600 %

3.200,0 3200 %

2.800,0 | 2800 %

2.400,0 J 40,0 % fr

2.000,0 00,0 %

1.600,0 Ill\ 600 %

1.200,0 | 120,0 %

V ey
00,0 B0.0 % \‘J"
400,0 400 % ’J}mhj'-"""#
0,0 00w =
01/01/2014 0102018 0140172014 01012018
B Fundo Meta Atuarial 2021 - indice INPC
I Fundo +5.410%

HISTORICO INFORMAGOES OPERACIONAIS

PL Médio 12 meses: R$ 1.933.109.611,76
Inicie do Fundo: 28/04/2011

Maximo Retomo Mensal: 10,54% (out/2018)
Minimo Retomo Mensal: -10,89% (mar/2020)
N de Meses com Retomo Positivo: 80

N® de Meses com Refomo Negativo: 37
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 250,99%
Volatilidade Desde o Inicio: 11,87%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

Aplicagdo minima: RS 10.000,00

Movimentagdo minima: RS 0,00

Saldo minima: RS 0,00

Contato: bbdtvm@hbb.com.br

Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversdo de cota para aplicagdo: D+0
Conversdo de cota para resgate: D+2 du
Disponibilidade dos recursos resgatados: D+2 du
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:: BB TITULOS PUBLICOS X1 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNP.J: 24.117.278/0001-01 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestio: BB Gestdo de Recursos DTVM
Administrador. BB Gest3o de Recursos DTVM
Custodiante: Banco do Brasil

Auditor: KPMG

Taxa de Administracdo: 0,20%

Taxa de administragdo maxima: Ndo possui
Taxa de Performance: Ndo possui

indice de Performance: N3o possui

RETORNO (%)
Inicio Ano 12 24 38 jani21
MESEs  MEeses  Meses

Fundo 7357 028 7.78 21,84 35,12 0,29
% do Meta Atuarial

2021 - Indice INFC 13045 4146 60,42 0210 10480 4146
+5,410%

CDI 4173 0.15 2.58 8.5 15,50 0.15
Délar 51.11 537 30.18 46,53 7444 537
Euro 685,28 432 43,78 55,80 68,86 432
Ibovespa 135,47 -3,32 -1.21 20,3 37,51 3,32
1GP-M 51,34 258 25,79 35,53 44 88 2,58
GRAFICOS

dez/20

1.1

62,78

0,16
-2.53
-0,03

9,30

0,96

Patriménio Liguido (R$ Milhdes) - 15/03/2016 a 29/01/2021 (diaria)

OL012030
B Fundo

HISTORICO

PL Medio 12 meses: R§ 198 297985 64
Inicio do Fundo: 14/03/2016

Maximo Retomo Mensal: 4,10% (outf2018)
Minimo Retomo Mensal: -2, 78% (mai2018)
N de Meses com Refomo Positivo: 51

N° de Meses com Retomo Negativo: 7
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 73,57%
Volatilidade Desde o Inicio: 4,83%

T

01012021

PERFIL DO FUNDO

Classificag@o Quantum: Previdéncia

Classificagdo Anbima: Renda Fixa Durago Livre Soberano
Plblico Alvo: Exclusivo previdencidrio

Ohbjetivo: Obter ganhos de capital.

Politica de investimento: Aplica, principalmente, em titulos publicos ligados 3
inflacio (NTN-B 2022). Tera como referéncia nos 2 primeiros anos o IDKA IPCA
5A, nos terceiro e quarto anos a referéncia serd o IDKA IPCA 3A. A partir do

quinto ano a referéncia sera o IDKA IPCA 24

now20 out’20 setf20 ago/20 jul20 jun/20 mai20 abr20 marf20
117 0,48 0,19 0,82 0,78 1,18 2,00 048 -1.73
8543 37.04 1482 10281 84,87 15050 1.24480 24401 -270,18
0,15 0.16 0.18 0,16 0.19 0.21 0,24 0.28 0.34
783 232 3.10 515 488 082 001 430 1556
5,12 1,68 1,13 630 003 208 1,61 3,81 15,86
1500 060 480 344 BIT 8,76 857 1025 -20.00
3,28 3.23 4,34 274 223 1,58 0,28 0,80 1,24

Retorno Acumulado - 15/03/2016 a 29/01/2021 (diaria)

0012020

Meta Atuarial 2021 - indice

i Fundo +5,410%

INFORMAGCOES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: R$ 300.000,00
Movimentagdo minima: RS 0,00

Saldo minimo: RS 0,00

Contato: bbdtvm@bb.com.br
Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversao de cota para aplicagdo: D+0
Conversao de cota para resgate: D+0

Disponihilidade dos recursos resgatados: D+0

few20

072

13237

D29
537
448
843

0,04

INPC
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

:: BRADESCO ALOCACAO DINAMICA FIC RENDA FIXA

CNP.J: 28.515.874/0001-09 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestio: Bradesco Asset Management
Administrador: Banco Bradesco
Custodiante: Banco Bradesco
Auditor; PriceWaterhouseCoopers
Taxa de Adminisfrago: 0,40%

Taxa de administragio maxima: 0,40%

Taxa de Performance: N3o possui

indice de Performance: Nio possui

RETORNO (%)
Inicio Ana 12

meses
Fundo 2B.13 -0.58 3.81
% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPC 81,82 8383 3207
+5,410%
CDI 16,08 015 258
Délar 65.54 537 an.18
Eurz 68,30 432 43,76
Ibavespa 50.81 -3.32 -1.21
1GP-M 45,82 258 2579
GRAFICOS

24
meses

15615

67,81

851
48,53
55,80
20,31

35,53

38
meses

26,66

79,38

15,50
T4.44
60,68
75

44,86

jan/21

-0.58

-B3.83

0.15
5371
432
-3.32

2,58

dez/20

248

128,63

0,18
-2.53
-0.02
9.30

0,96

Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 20/12/2017 a 29/01/2021 (diaria)

1.800,0

on
01012018 0140172019

I Fundo

HISTORICO

PL Médio 12 meses: R$ 1.279.897.014,46
Inicio do Fundo: 26122017

Maximo Retomo Mensal: 3,47% (out/2018)
Minimo Retomo Mensal: -2,11% (marf2020)
N® de Meses com Refomo Positivo: 28

N° de Meses com Refomo Negativo: 9
Retono Acumulado Desde o Inicio: 28,13%
Volatilidade Desde o Inicio: 4,46%

01012021

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

PERFIL DO FUNDO

Classificaco Quantum: Previdéncia
Classificaco Anbima: Renda Fixa Duracdo Alta Grau de Investimento

Piblico Alvo: Exclusivo previdenciario

Objetivo: Obter rentabilidade que supere a variacdo do IPCA.

Polifica de investimento: Aplica seus recursos, principalmente, em cotas de
fundos de renda fixa, os quais atuam nos mercados de juros pré e pos-fixados e

indices de pregos, excluindo estratégias que impliquem risco de moeda

Retorno Acumulado - 29/12/2017 a 29/01/2021 (diaria)

]

012019 0101
= Fundo S A%
INFORMAGOES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: R$ 50.000,00

Movimentagdo minima: RS 1.000,00

Saldo minimo: R$ 1.000,00

Contato: bram@bram bradesco.com.br
Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversdo de cota para aplicagdo: D+0
Conversdo de cota para resgate: D+3 du
Disponibilidade dos recursos resgatados: D+4 du

010

esfrangeira ou de renda variavel.
now20 out/20 set/20 agof20 juli20  jun/20 mai20 abi20 mar20 few20
078 028 088 088 171 0.05 112 102 211 038
5704 -2084 -7484 -107.20 18402 12816 GBSE6 54307 32000 71,21
015 018 018 018 019 021 024 028 0.34 0,20
783 232 310 515 408 082 D01 430 1556 537
512 1,68 1,13 830 003 208 1.61 361 1586 448
1500 080 480 344 B2T  B76 857 1025 2000 -843
328 323 434 274 223 1,56 028 080 124 004

112021

Meta Atuarial 2021 - indice INPC
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

21 CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP

CNPJ: 35.536.532/0001-22 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestdo: Caixa Econdmica Federal
Administrador: Caixa Econdmica Federal
Custodiante: Caixa Econdmica Federal
Auditor: KPMG

Taxa de Administragdo: 0,40%

Taxa de administracio maxima: 0,40%
Taxa de Performance: N3o possui

indice de Performance: N&o possui

RETORNO (%)
Inicio Ano 12

meses
Fundo 3.60 0.08
% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPC 3783 12.10
+5,410%
CDI 1.74 0,15 258
Didlar 4,15 537 30,18
Euro 15.97 4,32 43,76
Ibovespa 4597 -3,32 -1.21
IGP-M 2372 258 25,70
GRAFICOS

24
meses

851

48,53

55,80

20,31

35,52

a8
meses

15,50
7444
60,66
s

44,86

fan21

0.08

12.10

0,15
537
432
-332

2,58

1.00

5100

0,18
-2.53
-0.03
8,30

0,96

Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 16/04/2020 a 29/01/2021 (diaria)

B Fundo

HISTORICO

PL Médio 12 meses: -

Inicio do Fundo: 15/04/2020

Maximo Retomo Mensal: 1,44% (maif2020)
Minimo Retorno Mensal: -0,59% (set/2020)
N° de Meses com Retomo Positivo: 6

N® de Meses com Retomo Megativo: 3
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 3,69%
Volatilidade Desde o Inicio: 3,91%

01/11/2020

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

01012021

PERFIL DO FUNDO

Classificagio Quantum: Previdéncia

Classificagdo Anbima: Renda Fixa Duracdo Livre Grau de Investimento
Plblico Alvo: Exclusivo previdencidrio

Objetivo: Obter rentabilidade superior 3 variago do IPCA.

Politica de investimento: Aplica, no minimo, 95% de seus recursos em cotas do
CAIXA MASTER ATIVA FI RENDA FIXA LP, CNPJ: 35.536.520/0001-06.

now20 out20 setf20 ago/20 jub20 junf20 mai20 abr20 mar20 few20
0.68 012 D058 035 083 0.88 144 - =
49,18 873 4457 4383 10104 8044 856,18 - -
0,15 0.16 0.18 0,16 0,19 0.21 0,24 0,28 0,34 0.29
783 232 3,10 5,15 488 082 -DOY 430 1558 537
5,12 1.68 113 6,30 003 208 161 3,81 1588 446
1590 088 480 344 827 8,76 857 10,25 2080 -843
3.28 3.23 4,34 2,74 223 1.56 0,28 0.80 1.24 0,04
Retorno Acumulado - 16/04/2020 a 29/01/2021 (diaria)
6.0 %
g

OLA0/2020

01012021

Meta Atuarial 2021 - indice INPC

B Fundo +5.410%

INFORMAGOES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: RS 50.000,00

MovimentacSo minima: R$ 100,00

Saldo minimo: R$ 25.000,00

Coniato: geafi@caixa.gov.br

Disponibilidade dos recursos aplicades: D+0
Conversdo de cota para aplicagdo: D+0
Conversdo de cota para resgate: D+0
Disponibilidade dos recursos resgatados: D+1 du
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:: CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNP.J: 23.215.097/0001-55 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

BGestdo: Caixa Econdmica Federal

Administrador. Caixa Econdmica Federal
Custodiante: Caixa Econdmica Federal

Auditor: KPMG

Taxa de Administragdo: 0,40%

Taxa de administracio maxima: 0,40%

Taxa de Performance: Nio possui

indice de Performance: No possui

RETORNO (%)
Inicio Ang 12
meses
Fundo 51,48 0,03 582
% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPG 112,12 3.66 51,67
+5,410%
CDI 30,13 0,15 258
Didlar 68.75 537 an.18
Euro 84.47 4,32 43,76
Ibovespa 86.80 -3.32 -1.21
IGP-M 45,74 258 25,78
GRAFICOS

24
meses

21,84

86,83

8.51
48,53
55,80
2031

35,53

38
meses

32,85

ar,82

15,50
T4.44
60,68
7.5

44,86

fan21

0,03

3,66

0,15
537
4,32
-3.32

2,58

1,32

68,51

0,18
-2.53
-0.02
9.30

0,96

Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 07/11/2016 a 20/01/2021 (diaria)

B Fundo

HISTORICO

PL Médio 12 meses: R$ 12.635.073.222 58
Inicio do Fundo: 04/11/2016

Maximo Retomo Mensal: 2 88% (jan/2019)
Minimo Retomo Mensal: -1,17% (maif2018)
N° de Meses com Retomo Positivo: 43

N° de Meses com Retomo Megativo: 7
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 51,46%
Volatilidade Desde o Inicio: 4,12%

01013020

PERFIL DO FUNDO

Classificacdo Quantum: Previdéncia
Classificagdo Anbima: Renda Fixa Duraco Livre Soberano

Plblico Alvo: Exclusivo previdenciario

Objetivo: Proporcionar valorizag 3o de suas cotas.

Politica de investimento: Aplica seus recursos, principalmente, em cotas do

CAIXA MASTER SOBERANO ATIVA FI RENDA FIXA, CNPJ: 10.948.555/0001-

13
now20 owi20 Set20 agol20 /20 jun20 mai20 abr20 mar20 fev20
0,82 0,11 -0,50 -0.58 0,98 0,75 1,38 1.11 -0,13 0,62
58,72 -2.08 -38,30 -88,50 105775 101,11 82078 58081 -2036 112867
0,15 0,16 0,18 0,16 0,18 021 0,24 0,28 0,24 029
-7.63 232 310 515 488 0.82 -0.01 430 15,56 537
512 1.68 1.13 8,20 -0.03 2,08 1.61 3.81 15,86 446
15,80 -0.68 -4.80 344 827 878 8,57 10.25  -28.80 -8.43
328 323 4,34 274 223 1,56 0,28 0,80 1,24 -0,04
Retorno Acumulado - 07/11/2016 a 29/01/2021 (diéria)
56,0 1
48.0 %
8.0 %
010112018
Meta Atuarial 2021 - indice INPC
i Fundo +5,410%
INFORMAGOES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: RS 1.000,00
Movimentaco minima: RS 0,00

Saldo minimo: R$ 0,00

Contato: geafi@caixa.gov.br
Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Convers3o de cota para aplicagdo: D+0
Conversdo de cota para resgate: D+0

Dispeonibilidade dos recursos resgatados: D+0

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

Pagina 72



:: CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNPJ: 10.577.503/0001-88 | 25/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestdo: Caixa Econdmica Federal
Administrador: Caixa Econdmica Federal
Custodiante: Caixa Econdmica Federal
Auditor: KPMG

Taxa de Administrag3o: 0,20%

Taxa de administragdo maxima: Ndo possui
Taxa de Performance: N&o possui

indice de Performance: No possui

RETORNO (%)

Inicio Ano 12 24 ¥ 21 dez20

meses meses meses

Fundo 176,41 -1,70 3,38 74 48,08 -1.70 7.56
% do h[eta Atuarial
2021 - Indice INPC 112,04 -24582 30.11 122668 14320 -24582 39232
+5,410%
CDI 107,74 0,15 2,58 8.51 15,50 0,15 0,16
Dolar 182,82 537 30.18 46,53 74,44 537 -2.53
Eurc 171,256 432 43.78 55,80 68,56 432 -0.03
Ibovespa 82,82 -3,32 -1.21 20,31 TR | 332 9,30
IGP-M 100,34 258 25,79 35,53 44 86 258 0,86
GRAFICOS

Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 19/04/2012 a 20/01/2021 (diaria)

3.600,0

01012014 01012016

01012018 OL0L/2020
B Fundo

HISTORICO

PL Médio 12 meses: R$ 1.909.519.623 84
Inicio do Fundo: 16/04/2012

Méximo Retomo Mensal: 10,50% (out/2018)
Minimo Retomo Mensal: -10,91% (mar/2020)
N” de Meses com Retomo Positivo: 69

N® de Meses com Retomo Negativo: 36
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 176,41%
Volatilidade Desde o Inicio: 12,39%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

PERFIL DO FUNDO

Classificago Quantum: Previdéncia

Classificag3o Anbima: Renda Fixa Indexados

Piblico Alvo: Exclusivo previdenciario

Objetivo: Obter rentabilidade gue acompanhe a variacdo do IMA-B 5+,

Polifica de investimento: Investe em carteira composta por titulos publicos
federais, indexados a taxas prefixadas, pos-ficadas (SELIC/CDI) efou indices de
preos.

now20 out20 set20 ago/20 jul20 jun20 mai20 abr20 mar20 fewi20
257 022 -264 384 720 2,83 1,00 195 -1091 020
186,84 1633 201,18 45450 78002 38137 50534 103436 -160954 5320
0,15 0.16 0.16 0,18 0,19 0.21 0,24 0.28 0.34 0.29
7E3 232 3.10 5,15 4,88 082  -001 430 1556 537
5,12 1.68 1.13 8,30 -0.03 2,08 1,61 3.81 1588 446
1580 068 480 344 827 8,768 857 1025 -2080 -843
328 3.23 4.34 274 223 1.56 0,28 0.80 124 -D04
Retorno Acumulado - 19/04/2012 a 29/01/2021 (diaria)

2000 %

1750%

1500 % f"r

1250 % ”/

100.0 %

75.05%

0.0 %

250%

0.0% 'l'/ﬁ\‘.

250 %

010172014 01012016 M/o12018 0012020
Meta Atuarial 2021 - indice INPC
B Fundo +5.410%
INFORMA@f}ES OPERACIONAIS

AplicagZo minima: R$ 1.000,00
MovimentacZo minima: RS 0,00

Saldo minimo: RS 0,00

Contato: geafi@caixa.gov.br

Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversdo de cota para aplicagdo: D+0
Conversdo de cota para resgate: D+0
Disponibilidade dos recursos resgatados: D+0
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

i CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

CNPJ: 10.740.658/0001-93 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

(Gestdo: Caixa Econdmica Federal
Administrador. Caixa Econdmica Federal
Custodiante: Caixa Econdmica Federal

Auditor: KPMG

Taxa de Administrac3o: 0,20%
Taxa de administragdo maxima: No possui

Taxa de Performance: Ndo possui

indice de Performance: Ndo possui

RETORNO (%)

Fundo

% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPC
+5,410%

CDI

Délar

Euro

Ibovespa

IGP-M

GRAFICOS

Inicio

266,18

118,79

158,08
207.18
173,84
67,80

132,25

Ang

-0.87

-126.42

0,15
537
432
-3,32

258

meses

482

4278

2,58
30.18
43.76
-1.21

25.79

24
meses

24,38

108,08

8.5
48,53
55,80
20,31

35,53

38
meses

41,37

123,20

15,50
7444
60,66
7.5

44 BE

janf21  dezf20

-0.87 4,84

-12642 251,08

0.15 0,18
537 -253
432 -0.03
-3,32 9,30
2.58 0.06

Patrimdnio Ligquido (R$ Milhdes) - 09/03/2010 a 29/01/2021 (diaria)

B Fundo

HISTORICO

DLoL2014

PL Médio 12 meses: R$ 6.058.396.647 46

Inicio do Fundo: 08/03/2010

Mzaximo Retomo Mensal: 7,16% (outf2018)
Minimo Retorno Mensal: -7,10% (mar2020)
N® de Meses com Retomo Positivo: 94

N® de Meses com Retomo Negafivo: 36

Retorno Acumulado Desde o Inicio: 266,18%

Volatilidade Desde o Inicio: 7,89%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

PERFIL DO FUNDO

Classificagdo Quantum: Previdéncia
Classificagdo Anbima: Renda Fixa Indexados

Piblico Alvo: Exclusivo previdenciario

Objetivo: Obter rentabilidade que acompanhe a variago do IMA-B.

Palifica de investimento: Aplica 100% dos seus recursos em titulos do Tesouro
Nacional em operacdes finais e/ou compromissadas tendo como pardmetro de
rentabilidade o subindice IMA-B.

nov/20 out20 setf20 agof20  jul20
1,09 018 152 1,83 438
14483 1451 11670 -22834 4734
0,15 0,16 0,18 0,18 018
783 232 3,10 515 408
512 1.68 113 830 003
1580 080 480 344 837
328 3.23 434 274 223
3600 %
3200 %
2600 %
40,0 %
00.0 %
600 %
1200 %
BO.O %
400 % ’_//“V\’&“/—
0.0% =
a1
B Fundo
INFORMA{;GES OPERACIONAIS

jun/20 mai20 abr20 marf20 fevi20

203

273,18

0.21
0,92
2,08
8,76

1.56

1.50

1.20 -7.10 044

80333 60281 -1.10650 80,14

0.24
-0.01
1.61
8,57

0.28

0.28 0,34 0,28
4,38 15,56 537
3.61 15.86 446
10,25 2080 -843

0.80 1.24 -0.04

Retorno Acumulado - 09/03/2010 a 29/01/2021 (didria)

Aplicago minima: RS 1.000,00
Movimentac3o minima: RS 0,00
Saldo minimo: R$ 0,00

Coniato: geafi@caixa.gov.br

OL/0L2018

Meta Atuarial 2021 - indice INPC
+5,410%

Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0

Conversdo de cota para aplicagdo: D+0
Convers3o de cota para resgate: D+0

Disponibilidade dos recursos resgatados: D+0
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

12 CAIXA INFRAESTRUTURA FI ACOES CNPJ: 10.551.382/0001-03 | 25/01/2021
CARACTERISTICAS PERFIL DO FUNDO

Gestdo: Caixa Econdmica Federal Classificag3o Quantum: Agdes - Seforial

Administrador- Caixa Econdmica Federal Classificacdo Anbima: AcBes Setoriais

Custodiante: Caixa Econdmica Federal Plblico Alvo: Investidores em geral

Auditor: KPMG Objetive: Proporcionar aos seus cotistas a valorizacdo de suas cotas.

Taxa de Administraggo: 2,00% Politica de investimento: Aplica seus recursos, principalmente, em agdes de

. . e empresas dos setores da economia que estejam ligados direta ou indiretamente
Taxa de administragdo maxima: 2,00% a infraestrutura, mediante andlise dos cendrios econdmico-financeiros nacionais
Taxa de Performance: Ndo possui & intemacionais.

indice de Performance: Ndo possui

RETORNO (%)
Inicio Ano 12 24 ¥ a2 dez/20 novi20 out20 set20 agof20 jul20  jun/20 mai20 abn20 mar20 fev20
meses meses meses
Fundo 88,18 412 -7.81 31,33 59,68 412 8,33 14,19 -2.24 -5,18 -3,668 8,53 7.50 11,03 10,49 -30,78 =818

% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPC 4071 -506.75 6752 14022 177.74 50675 43227 1.033.48 -167.62 -3094.37 45508 82341 1.011.85 6.560.18 557098 479572 -1.672.08

+5,410%

col 15561 015 25 851 1550 045 018 015 016 016 DJE 0418 021 024 028 034 0209
Délar 211,34 537 308 4853 7444 537 253 783 232 310 515 488 082 D01 430 1558 537
Euro 180,67 432 4378 5580 ©86B 432 003 512 188 113 B30 003 208 181 381 1588 446
Ibovespa 6653 332 -121 2031 3751 332 930 1580 088 480 344 827 878 857 1025 2080 -843
1GP-M 12958 258 2579 3553 4488 258 088 328 323 434 274 223 15 028 080 124 004
GRAFICOS

Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 20/04/2010 a 29/01/2021 (diaria) Retorno Acumulado - 20/04/2010 a 29/01/2021 (diaria)

00,0 ZB0.0 %%

00,0 2400 %

00,0 2000 %

8O0, B0.0 %

BO0, ‘ 0.0 %

100, | 0.0 %

o202 01012014 010112016 010172018 [ENEI) K o E-)
B Fundo = Fundo tﬂ;tz‘ﬁ;:ﬂrial 2021 - indice INPC
HISTORICO INFORMA@@ES OPERACIONAIS
PL Médio 12 meses: R$ 499 840938 14 Aplicagdo minima: RS 100,00
Inicio do Fundo: 19/04/2010 Movimentagdo minima: R$ 100,00
Maximo Retomo Mensal: 18, 22% (out/2018) Saldo minimo: RS 50,00
Minimo Retomo Mensal: -30,78% (mar/2020) Contato: geafi@caixa.gov br
N® de Meses com Refomo Positivo: 66 Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
N° de Meses com Refomo Negafivo: 63 Conversdo de cota para aplicacdo: D+1 du
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 89,18% Conversao de cota para resgate: D+1 du
Volatilidade Desde o Inicio: 22,94% Disponibilidade dos recursos resgatados: D+3 du
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:: CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI ACOES

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNPJ: 15.154.220/0001-47 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestdo: Caixa Econdmica Federal
Administrador: Caixa Econdmica Federal
Custodiante: Caixa Econdmica Federal
Auditor: KPMG

Taxa de Administrag3o: 1,50%

Taxa de administragdo maxima: 1,50%
Taxa de Performance: N30 possui

indice de Performance: Nio possui

RETORNO (%)

e Ano mzes mi‘; . m:ies jani21  dezi20
Fundo 8772 -348 -10.88 32,82 43,64 -348 7.60
% do h[eta Atuarial
2021 - Indice INPC 6180 -504.08 -9634 14734 13890 -50408 39422
+5,410%
CcDI 98,23 0,15 258 8.51 15,50 0,15 0,18
Dalar 169,08 537 30.18 46,53 7444 537 -2,53
Euro 165,82 432 43,78 55,80 63,56 4,32 -0.03
Ibovespa a7.68 -332 -1.21 20,31 3751 -3,32 8,30
1GP-M BO15 258 25,70 35,53 44 86 258 0,88
GRAFICOS

Patrimédnio Liquido (R$ Milhdes) - 06/11/2012 a 20/01/2021 (diaria)

1.800,0

1.600,0

01012016 01012018

01012020
B Fundo

HISTORICO

PL Médio 12 meses: R§ 1.202.849.596,19
Inicio do Fundo: 01/11/2012

Maximo Retomo Mensal: 15,73% (now2020)
Minimo Retomo Mensal: -35,06% (man2020)
N* de Meses com Retomo Positivo: 56

N® de Meses com Retomo MNegativo: 42
Retomo Acumulado Desde o Inicio: 87,72%
Volatilidade Desde o Inicio: 23,28%

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

o

PERFIL DO FUNDO

Classificagdo Quantum: Agbes - Afivo

Classificagdo Anbima: AcBes Small Caps

Pliblico Alvo: Investidores em geral

Objetivo: Obter rentabilidade superior 3 variagdo do SMLL.

Politica de investimento: Aplica seus recursos em carteira composta por ativos
de empresas de menor capitalizaco no mercado, baseando-se em cendrios
econdmico-financeiros nacionais & infemacionais.

novi20 out20 seti20 ago/20 jul20  junf20 mai20 abi20 mar20 few20
1573 240 503 138 027 1280 476 11,33 3506 -880
114553 18020 451,10 -172.78 1.003,58 173917 283580 6.023,14 -5.461,06 -1.570,14
0,15 018 0,18 0,18 018 0.21 0,24 0.28 0.34 0.29
783 232 3,10 515 488 082 -0 438 1558 537
5,12 1,68 1,13 830 003 208 1.61 3,61 1586 446
1500 0680 480 344 BIT 878 857 10,25 2000 -B43
3,28 3.23 4,34 2,74 223 1,58 0,28 0.20 124 004
Retorno Acumulado - 06/11/2012 a 29/01/2021 (diaria)

76.05%

50.0 %

250%

10.0 %

TR0 %

50,0 %

250%

00w v

-250%

B0.0 %

0110112014 01012016 01/012018 0012020
B Fundo T;zﬁ;:analzﬂﬂ - Indice INPC
INFORMA@GES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: R$ 1.000,00

Movimentaco minima: R$ 100,00

Saldo minimo: R§ 500,00

Contato: geafi@caixa.gov.br

Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversdo de cota para aplicagdo: D+1 du
Conversdo de cota para resgate: D+1 du
Disponibilidade dos recursos resgatados: D+3 du

Pagina 76



:2 ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAO DINAMICA FIC RENDA FIXA

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNP.J: 21.638.150/0001-49 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestdo: Itad Unibanco

Administrador: Had Unibanco
Custodiante: Ita Unibanco

Auditor: PriceWaterhouseCoopers
Taxa de Administragdo: 0,40%

Taxa de administragdo maxima: 0,40%
Taxa de Performance: Ndo possui
indice de Performance: Nao possui

RETORNO (%)
. 12 24 38
Inicio Ano

Meses  Meses  meses
Fundo 80.50 013 270 1200 2322
% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPC 10645  19.41 2384 5858 @015
+5,410%
CDI 57.06 015 258 251 15,50
Dolar 72,28 537 30,18 48,53 T444
Euro 91,76 432 43,76 55,80 60,66
Ibovespa 116,98 -3,32 -1.21 20,31 3r.51
1GP-M 65,69 258 2578 35,53 44 88
GRAFICOS

jani21

0.13

1841

0.15

537

4,32

-3,32

258

dez/20 novi20 out/20

0,20

1049

0,18

-252

-0,03

9,30

0,96

Patrimdnio Liquido (R$ Milhdes) - 02/06/2015 a 29/01/2021 (diaria)

7.200,0

3.200,0
2.400,0
16000 _/_/—*MU_‘W-
L
2,0 i
) 1110 1 L0019
B Fundo
HISTORICO

PL Médio 12 meses: R$ 4.825.751.643,12
Inicio do Fundo: 01/06/2015

Maximo Retomo Mensal: 3,82% (mar/2016)
Minimo Retomo Mensal: -1,11% (mail2017)
N* de Meses com Retomo Positivo: 62

N® de Meses com Refomo Megativo: 5
Retomno Acumulado Desde o Inicio: 80,50%
Volatilidade Desde o Inicio: 3,36%

010172021

PERFIL DO FUNDO

Classificag@o Quantum: Renda Fixa - Geral

Classificag3o Anbima: Renda Fixa Duragdo Livre Crédito Livie
Publico Alvo: Investidores institucionais

Objetivo: Obter rentabilidade superior & variagdo do IPCA.

Politica de investimento: Alocar preponderante em cotas de fundos de

investimento de renda fixa atrelados ao IMA e seus sub-indices, podendo alocar

também em fundos de investimento de renda fixa que seguem o CDI.

setf20 ago/20 jul20 junf20 mai20 abn20 mar20 few20
00 008 023 D12 055 2044 D54 014 D52 026
762 582 -1745 -1558 56,88 5879 32175 76,18 8237  47.04
015 018 016 008 018 0. 024 028 034 D20
783 232 310 515 488 082 D01 430 1558 537
512 188 113 830 003 208 1,61 361 1586 446
1500 0680 480 344 827 876 857 1025 2000 843
328 323 434 274 223 156 D28 080 124  -004
Retorno Acumulado - 02/06/2015 a 29/01/2021 (diaria)

0,05%

20.0%

10,0 %%

0% —

B0.0 % /

0.0% /—-Jf_/_—

200 % ) ,../""/—l

00% —

0.0 ¥

40,0 %

01012017 0LOL2019 L0202
= Eundo tl'l;ﬁﬁé:arial 2021 - indice INPC
INFORMA@@ES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: RS 5.000,00

Movimentagdo minima: RS 1,00

Saldo minimo: RS 1,00

Contato: relacoes.investidores@itau-unibanco.com.br
Disponihilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversdo de cota para aplicagdo: D+0

Conversdo de cota para resgate: D+0

Disponihilidade dos recursos resgatados: D+1 du

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos
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2 SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CNPJ: 26.507.132/0001-06 | 29/01/2021

CARACTERISTICAS

Gestdo: Santander Brasil Asset Management
Administrador: Banco Santander
Custodiante: Santander Caceis

Auditor: PriceWaterhouseCoopers

Taxa de Administracdo: 0,40%

Taxa de administracio maxima: Ndo possui
Taxa de Performance: Ndo possui

indice de Performance: N&o possui

PERFIL DO FUNDO

Classificagdo Quantum: Renda Fixa - Geral

Classificag3o Anbima: Renda Fixa Duragao Livre Soberano
Publico Alvo: Investidores institucionais

Objetivo: Busca superar o IPCA no longo prazo.

Palitica de investimento: Aplica seus recursos, principalmente, em cotas de
fundos que invistam em afivos de renda fixa relacionados 3 variacio das taxas
de juros pos ou pré-fixados, de indices de precos, ou ambes, sendo vedada a

exposic3o 3 moeda estrangeira e renda variavel.

RETORNO (%)

Inicio Ano 12 24 8 jan/21

meses meses meses

Fundo 28,20 0,03 243 14,86 20,89 0,03
% do Meta Atuarial
2021 - Indice INPC 70,14 4,55 21,52 06,08 6222 4,55
+5.410%
CDI 2254 0,15 2,58 8,51 15,50 0,15
Daolar 71,88 5A7 30,18 46,53 74,44 537
Euro D204 4,32 43,78 55,80 60,66 4,32
Ibovespa T3.82 -332 -1.21 20,31 3ar.si -3.32
1GP-M 45,80 258 25,70 35,53 44 86 2,58
GRAFICOS

dez/20 now20 out20 set20 ago/20 jul20 jun/20 mai20 abif20 marf20
0,61 0,14 000 023 035 053 0,34 0,48 0.44 0,09
.71 088 022 1713 4400 5785 4548 28780 23542 14,35
0,18 0,15 0,18 0,16 0,16 018 0.21 0,24 0,28 0,34
253 383 232 3,10 515 488 082 -0 430 1558
003 512 1.68 113 830 D03 208 1.81 3.81 15,86
930 1580 -080 480 344 827 8,76 857 1025 -20.80
0,98 3,28 3.23 434 2,74 223 1.56 0,28 0.80 1.24

Patriménio Liquido (R$ Milhdes) - 10/05/2017 a 29/01/2021 (diaria)

1.350,0

G000
0,0
00,0
1500 [J —
( 2018 QL012019 101 20
B Fundo
HISTORICO

PL Médio 12 meses: R§ 967 474.173.76
Inicie do Fundo: 09/05/2017

Méaximo Retomo Mensal: 2,25% (jun/2019)
Minimo Retomo Mensal: -2,09% (maif2018)
N* de Meses com Retomo Positivo: 38

N® de Meses com Retomo Negativo: 6
Retomno Acumulado Desde o Inicio: 28,20%
Volatilidade Desde o Inicio: 1,74%

01012021

Retorno Acumulado - 10/05/2017 a 29/01/2021 (diaria)

g

0 /\,/‘“

01012018 0L0L2019 QLOL2020

few20

027

43,56

0,28
537
448
243

-0.04

01012021

Meta Atuarial 2021 - indice INPC

i Fundo +5,410%

INFORMAGOES OPERACIONAIS

Aplicagdo minima: RS 50.000,00
Movimentago minima: R$ 1.000,00

Saldo minimo: R$ 10.000,00

Contato: asset.atendimento@santanderam.com
Disponibilidade dos recursos aplicados: D+0
Conversdo de cota para aplicacdo: D+0
Conversdo de cota para resgate: D+0

Disponibilidade dos recursos resgatados: D+1 du

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

:: LAMINA COMPARA(;E\D ATIVOS 29/01/2021
Resumo 06 meses
Retomo (%) Aplicach higiods  Taxad Taxa d
Nome Mes Ao 0B 12 Ll Mins == Adm?:iitr:gsu e
meses meses
Portfdlio - Art. 7°, I, b 082 082 171 388 . - - - -
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 8000 8200 2222 3530 . - - - -
Portfdlio - Art. 7%, IV, & 000 000 028 273 - - - - -
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 047 D47 373 2424 - - - - -
Portfdlio - Art. 8°, 11, & 379 a7e 6s2 - . . . - .
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 540,81 54081 8467 - . . . - .
Fortidlio At 7%, 1, a D38 030 TS 1224 . . B ) B
% do Meta Atuarial 2021 - indice INFC +5.410% 5651 5651 O7.67 108.60 . . . - .
Fortidlio Carteira IPMU 2021 038 D30 250 545 . . . - .
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 5684 -56.84 3302 4835 - - - - -
BB ALOCAGAQ ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 055 D55 087 400 R$10.108.486.368,88 RS 1.000.00000 3108/2018  0.30%  Nio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 2003 8003 12567 3545 . . . - .

BB )\LDC}\Q.&_O ATIVA RETORNO TOTAL FIC REMDA FIXA

PREVIDENCIARIO -0.47  -0D.47 1.25 - R$2.131.231.101,30 RS 10.000,00 18/03/2020 0.30% N3o possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% £754 -67.54 16.14 = = = = = =
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 170 70 1.84 314 R$183622762650 RS 10.000.00 28/042011 0.20% MN3o possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% -24574 24574 2381 2783 = = = = =
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 028 020 417 779 R3 20041215467 RS 300.000,00 14/032016 0.20% MNio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 4146 4148 5402 68,12 = = = = =
BRADESCO )\LDCAQ.S«O DINAMICA FIC RENDA FIXA -0.58 058 055 361 R$1.3060850461.38 R350.000.00 281272017 0.40% N&o possui
3% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 83083 B3B3 T.IA5 3207 = = = = =
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 0.08 0.08 0.71 = R5831.424.44808 RS 50.000.00 15/04/2020 0.40% MN3o possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 1210 1210 9825 = = = = = =
CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 003 003 1.04 582 R$13.850.331.814,13 R351.000,00 041112016 0.40% MNio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 3686 3668 1346 5167 = = = = =
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -1,70 1,70 208 3,30 R$1.78288301706 R51.000,00 184042012 0.20% MNio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% -24582 24582 2665 230,11 - - - - -
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0.87 -087 272 482 RH601832021790 R51.000,00 08/032010 0.20% Nio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% -126.42 12842 3521 4270 = = = = =
CAIXA INFRAESTRUTURA FI )\Gé ES 412 412 624 -761 R5534505831.44 RS 100.00 18/04/2010 2.00% MN3o possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% -596,75 596,75 80,82 -67.52 = = = = =
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI A(_:C'JES -348 -348 681 -1086 R$1.285586.758.31 R51.000,00 01112012 1.50% MNio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% -504,08 50408 88,30 -9634 = = = = =
ITAU INSTITUCIONAL AL DEZA(‘:F-AO DINAMICA FIC RENDA FIXA 013 013 018 270 R$4515231.78548 R55000,00 01062015 0.40% Nio possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 1841 1941 232 2304 - - - - -
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 003 003 022 243 R$101541221414 R550.000,00 08052017 0.40% N3o possui
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 455 455 288 2152 - - - - -
NTM-B TG0 188 20240815 -0.14 D14 287 8N = = = = =
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% -2085 -2085 3857 7198 = = = = =
NTM-C 770100 20210401 348 348 1783 28671 = = = = =
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 504,04 50404 23250 236,07 = = = = =
Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 068 089 771 11,27 - - - - -
% do Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5.410% 100,00 100,00 100,00 100,00 = = = = =
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7.3- Rentabilidade da Carteira

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

O patrimbnio do IPMU apresentou variagdo negativa no primeiro més de 2021, com retorno
negativo de -R$ 1.681.382,93 (um milhdo seiscentos e oitenta e um mil trezentos e oitenta e dois
reais e noventa e trés centavos), refletindo a grande volatilidade dos mercados financeiros devido

a continuidade da pandemia do “coronavirus” iniclada em 2020:

Artigo 7° - Inciso I - Alinea A (até 100%) 9.110.878,13 8.167.617,55 733.318,32
4.400 NTN-C 01.04.2021 (IGPM) 2.439.031,27 4.388.740,14 798.103,59
11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 6.671.846,86 3.778.877,41 -64.785,27

Artigo 7° - Inciso I - Alinea B (até 100%) 36.414.065,78 9.609.488,66 -1.193.426,39

BB Previdenciario RF Alocagao 7.951.700,44 2.933.535,04 -331.996,56
BB Previdenciario RF TP XI 2022 880.460,40 528.972,92 19.420,94
BB Previdenciario RF IMA-B 5+ 1.781.510,38 527.439,76 -160.620,56
Caixa FI Brasil IMA-B 12.406.155,22 3.365.820,00 -500.978,86

Caixa FIC Brasil Gestdo 10.218.557,49 4.350.733,82 15.492,65
Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 3.175.681,85 -2.097.012,88 -234.744,00

7° - Inciso IV (até 40%) 2.576.201,88 3.470.116,34 -63.541,28
Itali Alocacdo Ativa 1.962.978,40 1.581.760,75 86.132,23
Santander Ativo Renda Fixa (150) 4245446 647.405,36 1.387,66
BB RF Retorno Total 308.791,34 -57.379,16
Bradesco FIC FI Alocagdo 501.583,81 776.884,47 -101.032,23
Caixa FIC Brasil RF Ativa 108.183,61 6.788,11
Santander Ativo Renda Fixa (350) 69.185,21 47.090,81 562,11
Artigo 8° —Inciso I - A (até 30%) 0,00 0,00 0,00
Artigo 8° - Inciso II - A (até 20%) 0,00 3.953.354,88 -1.157.733,58

Caixa Small Caps Ativo

2.046.565,17

-535.225,92

Caixa Infraestrutura

1.906.789,71

-622.507,66

Consolidado

48.101.145,79

25.200.577,43

-1.681.382,93
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Artigo 7° - Inciso I - Alinea A (até

Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

%PL

% PL

% PL

jan/21

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

% PL

0% 56.911.029,10 16,38% 62.877.84320 1566%  67.704.34518 1595%  68.437.663,50
4400 NTN-C 01042021 (IGPM) 1826801280  526%| 1967413621 490% 2200163547)  530%| 2369973006 5,64%
11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 30.64301621] 1112%| 4320370699 1076%|)  4480270971] 1055%| 4473792444)  1065%

Artigo 7° - Inciso I - Alinea B (até

100%) 187.526.780,59 5397% 246.181.19214 6130% 208.876.680,80 49,19% 207.683.254 41
BB Previdenciario RF Alocagzo Ativa 6773163255 1949%| 6084171528 1513%| 6010361931 1416%| 5077362295 1423%
BE Previdenciario RF TP X1 2022 6077820451  1,75% 6.588.22970 1,64% 6.786.83343]  160% 6.806.25437 1,62%
BB Previdenciario RF IMA-B 5+ 000 000% 1694292522 422% 947036498 223% 930074442 222%
Caixa F1 Brasil IMA-B 5130281733 1476%| 5806707255  1468%|) 5741079255 1352%| 3601881360  1355%
Santander IMA-B 5 TP 5643033560 1624% 0,00 000% 0000 000% 000 0,00%
Bradesco TP 2019 298517466 172% 0,00 000% 000,  000% 000 0,00%
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica 000) 000% 66006584921  1666%| 6125731874 1443%|  61.27281139] 1459%
Caiva F1 Brasil IMA-B 5+ 000 000% 3593376447 895%| 1383675139 326%  13.60200739 3.24%

7 -IndsolV  (até 40%) 103.044.794,81 29,65% 92.509.807.22 11751539217 27.68% 114.611.850,89
Ital Alocacio Ativa 20637682401 594%| 45542889620  1134% 6430065037| 1515%| 6439578260  1533%
Bradesco RF Referenciado DI 1430545659  412% 0,00 0,00% 000  0,00% 0,00 0,00%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 000 000%| 2860245446 712% 1352485982  319%  10.696.24748 2,55%
BB RF Retorno Total 000 000% 0,00 0,00% 1230879134  290%| 1225141218 292%
Bradesco FIC FI Alocagdo Dindmica 000 000% 1666782183 415% 174007491 411%| 1734014268 413%
Caixa Gestdo Ativa 66.68802743| 19,19% 0,00 0,00% 000]  0,00% 000 0,00%
Caixa FIC Brasil RF Ativa 000  000% 0,00 0.00% 812818361 191% 813497172 1.94%
Santander Institucional DI (350) 141362839 041% 000 0,00% 000  000% 000 0,00%
Santander Ativo Renda Fiva (350) 000  000% 1696.64131 042% 180273212 042% 179320423 043%

Artigo 8°- Indiso I - A (até 30%)

Artigo 8° - Inciso I - A (até 20%)
Caiva Small Caps Afivo

30.499.354,88
15.384.565,17

7,18%
362%

29.341.621,20
1484933925

Caia Infraestrutura

1511478971

356%

1449228205

347.492.604,50

Consolidado
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Variagoes

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Dezembro/2020

Valorizacao

Desvalorizacgdo Acumulado

67.704.345,18 79810359 6478527 73331832  68.437.66350

4400 NTN-C 01.04.2021 (IGPM) 2290163547 798.103,59 0,00 798.103,59 23.699.739,06

11150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 44.802.709,71 0,00 -64.785.27 -64.785,27 44.737.924.44
208.876.680,80 3491350 122833998 -1193.42639]  207.683.254,41
BB Previdenciario Alocagio 60.105.619,51 0,00 -331.996,56 -331.996.56 59.773.62295
BB Previdenciario Titulos 2022 6.786.833 43 1942094 0,00 1942094 6.806.254,37
BB Previdenciario IMA-B 5+ 9.470.364.98 0,00 -160.620,56 -160.620,56 9.309.74442
Calxa Brasil IMA-B 5+ 13.836.751,59 0,00 -234.744.00 -234.744.00 13.602.007,59
Calxa Brasil Gestéo Estratégica 61.257.318.74 1549265 0,00 1549265 61.272.811,39
Caia sl MAD 5741879255 000 s0097886] 50097886 5631881369
117.515.392,17 0487011  -15841139]  -6354128]  114.611.85089
Bradesco FIC Fl Alocagio 1744117491 0,00 -101.032.23 -101.032.23 17.340.142,68
BB Previdencidrio Retoro Total 12308.791,34 0,00 -57.379.16 -57379.16 1225141218
Calxa Brasil RF Ativa 8.128.18361 6.78811 0,00 678811 8.134.971,72
Itati Institucional Alocagio 64.309.650.37 8613223 0,00 8613223 64.395.782,60
Santander RF Ativo (350) 180273212 56211 0,00 56211 1.793.294,23
Santander RF Ativo (150) 13.524.859.82 138766 0,00 138766 10.696.247 48
30.499.354,88 000]  -1157.73358] -1157.73358] 2934162130
Caba Small Cap Ativo 15.384.565,17 0,00 -535.22592 -535.22592 14.849.339.25
Caba Infraestrutura 15.114.789.71 0,00 -622.507,66 -622.507.66 14.492.282.05
424.595.773,03 92788729 -2609.270,22 -1681382,93]  420.074.390,10
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

2019 2020 jan/21

Valorizagie  Desvalorizagio Saldo

Consolidado

Titulos Piiblicos (7214 911087813] 816761755 19840359 etes27]  1aa1e3r] [ 1801081400
4400 NTN-C 0L042021 (IGPM) 24303027 438874014 715810359 000 79810359 162587500
11.150 NTH-B 15.08.2024 [IFC4] GETLMGEE  STTRATTAL oo earesar] eammsy] | i03ssssen
Fandos Tilos Piblicas (71 ) 3641406578] 960948866 391359 122833998] 119342639 [ 448302805
BB Previdenciirio Alocagbes 785170044 193333504 000 aissese|  aaisgese| | 105532389
B Frevidenciirio RF TP X1 2022 88046040 52897241 1942034 000 1342034 L4I8854.16
B Frevidenciirio DMA-B 5+ 178151038 574397 000 -l60éI0ge]  -1606205€ L14632958
Caina Brasil A5 040615522 33682000 oo osarwsn]  msanssnn| | sswasim
(i bras Gesti Evtizic 1021855748 435073382 1549265 000 1543068 | 145047835
Caina Brasi A 5+ 3ATSEBLES] 09701188 00| S0057eE 500978 5776901
257620188] 347011634 94801 15641133 635428 [ 598277604
t stacona Aocagho 196097840 13617607 813003 000 B6.13003 363087138
Caia B ki 108.16361 5735.11 000 573811 11437172
B8 Preidenciri Rearmo Toa 308.731,34 T IS T B5IAILIE
Bradesco FIC I Alocagao 50158341 TI6EE4AT 000 -l0i033) 1010380 L1T743605
Santaner kv 150 124544 64740536 138746 000 138766 BL24T48
Santaner v 350 8518521 4705081 562,11 000 6211 11683813
000] 395335488 0.00] 115773358 -L157.73358 2795.621,30
Caiasimal Caps 104636547 000 smams 53059 151133925
Caia sty 150678971 000 60S7es] 62250746 L2B428205
spaoLissrd) 2520057743 | ommsmras| asosamenn] esisen] [ essasniseo
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Y )
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
1.000.000,00
500.000,00
L
-500.000,00
-1.000.000,00
-1.500.000,00
Artigo 71 A Artigo71B Artigo 7 IV Artigo 8 Il A
B Valorizacao 798.103,59 34.913,59 94.870,11 0,00
W Desvalorizagdao| -64.785,27 -1.228.339,98 | -158.411,39 | -1.157.733,58
Consolidado 733.318,32 | -1.193.426,39 -63.541,28 | -1.157.733,58
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7.4- Rentabilidade por Segmento e Fundo

= Portfolio Carteira IPMU 2021

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

02/0112020 ate 29/01/2021
Retomo (%)
Afivo Més Ano OBmeses 12meses Perbdo  Saldolnicial(RS)  SaldoBruto (RS)

Portfolio Carteira IPMU 2021 L3 038 25 545 R 40150084258 420074.380,33
% do Meta Afuarial 2021 - ndice INPC +5.410% 684 -EAR4 3382 483 4a70

BB IMA-8 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO A0 40 18 i 3N 16.04202522 230074 42
BB TITULOS PUBLICOS X FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 028 02 417 AL T f.588.220.70 4.806.24,37
BB ALDCA(;AU ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 055 05 0F 40 48 f0.841.715.28 50773622 5
BRADESCO ALDCAQJE.U DINANICA FIC RENDA FIXA 058 0588 0% 38 406 16.667.821,83 17.340.142,08
CALXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP L8 A8 an 482 54 5.887.87258 58.018.813.70
CALXA INFRAESTRUTURAFI AQO ES 412 412 8M J8 A5 0,00 14.402.282 108
CAIA BRASIL INAR 5+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXALP A0 -0 208 R I E L 38370447 13.602.007 80
CAIXA SMALL CAPS ATVO FI AQEJES 448 A48 6 088 860 0,00 1484833028
CAIXA BRASIL GESTAD ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 00 003 1M 582 6m f6.808.504,82 8121281140
CALXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 008 008 O 0,00 siuamn
AU INSTITUCIONAL ALDCA@AU DINAMICA FIC RENDA FIXA 013 013 018 210 il 45.542.800.02 £4.305.782 62
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 00 003 02 42N 30.298.085.77 12.408.541.00
BB ALDCA(;);‘U ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 44 44 15 0,00 1225141218
NTN-B 760180 20240815 414 44 2 8.1 885 43.203.706,09 44737 824 45
NTN-C 770100 20210401 48 348 178 A U4 18.674.138 21 23,009,730 08
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Graficos

Retomo Acumulado - 04/01/2021 a 29/01/2021 (diana)

NTN-B 780180 20240815
Portfdlio Art. 7°, I, a
Portfslio - Art 8%, II, a
Portfilio Carteira IPMU 2021
CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA
Meta Atuarial 2021 - indice INFC 5 410%
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI ACOES
BB ALOCAGAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BRADESCO ALOCACAD DINAMICA FIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
Portftlio - At 72, IV, a

M Portfilio - AL 7%, b
BE TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
ITAL INSTITUCIONAL ALOCACAO DINAMICA FIC RENDA FIXA
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA

NTN-C 770100 20210401

BB ALOCA@E\D ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

I CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP
CAIXA INFRAESTRUTURAFI A(;E)ES

BE IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS F1RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

retorma

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Risco x Retomo - 04/01/2021 2 29/01/2021 (diaria)
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e ®
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
Composicao do Portidlio
Compasicdo por ativo Compasigao por tipo de fundo

I AU INSTITUCIONAL ALOCAGAQ DINAMICA FIC RENDA FIXA 1833%  WRenda Fora Duragdo Livee Soberano B3%
11 CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 450% 1 Rends Fira Indexados 1801%
BB ALOCAGAQ ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO W23%  WTiulos Piblicos Liquidos 18.28%
CAIXA BRASIL IMAB TTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1355% Renda Fixa Duragio Livre Crédito Livre 1533%
NTN-B 76010 20240815 nE% Renda Fixa Duragio Alta Grau de Investimento 413%
I NTN-C 770100 20210401 SB4% mAces Smal Caps 153%
BRADESCO ALOCAGAO DINANICA FIC RENDA FIXA H13% Aghes Setoriais 45%
1 CAIXA SMALL CAPS ATVO FI AGOES 383%  pRenda Fixa Duragio Live Grau de Investimento 184%
1 CAIXA INFRAESTRUTURA FI AGOES 345%

CAIXA BRASIL IMA- 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP %

SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 28T

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA 202%

PREVIDENCIARIO

BB INA- 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 22%
I PREVIDENCIARIO
1 CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXALF 184%

BB TITULOS PUBLICOS XIFI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 162%
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Rentabilidade- Art. 7°, 1, a

4,0000%
3,0000%
2,0000%
1,0000%
0,0000%
més ano
-1,0000%
MNTN-B 760199 20240815 NTN-C 770100 20210401
Rentabilidade - Fl de A¢des - Geral - Art. 8%, 11, a
-3,0000%
-3,2000%
-3,4000%
-3,0000%
-3,2000%
-4, 0000%
-4, 2000%
W Fl de Agbes - Geral - Art. B2, 11, 2 WCANA INFRAESTRUTURA FI .ﬂ.l;l.'JEi W CADGA SMALL CAPS ATIVO FI AcflES
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Rentabilidade - FI 100% titulos TN - Art. 78,

1,0000%
0,0000% - -
= [ - |
-1,0000%
-2,0000%
B8 ALOCACAD ATIWA FIC RENDS FIXA FREVIDENCARID mEE IMA-E M TITULDS AUBLICOS A RENDA FIXA FREVIDERCARID
BB TITULOS FUBLICOS X1 Fl RENDS FIxA PREVIDENCISRID WICADGA BRASILGESTAD ESTRATESICA FIC RENDS FIXA

WCAIMA ERASL IMA-8 3+ TITULDS AIBLICOS FIRENDA AXALF  EICADG BRASILIMA-B TITULOS PUBLICOS Al RENDA AXA LP

Rentabilidade - Fl Renda Fixa - Geral - Art.
79,1V, a
(,2000%
0,0000% ml_ ml_

ésg 0
-0,2000%
-0,4000%

-0,6000%

-0,8000%

WA Assde Focs - Geml - A ™, W, 0 W ALOCACKD ATRGA FITORRD TOTAL FIC ACHDA FINL PROVIDDRCLAAE:
ERADTSON ALCCACKD DINERICA FIC RIRDA PO [ CAIGE, BRASL ATWA FIC AT HOW FI0A 1P

ETAD BETITUCEINAL ALDCACKD DINARICA FIC RENDA FLGL EESANTARDER ATTWO FIC ACMOA FIGL
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Rentabilidade- Art. 7°, 1, a

30,0000%
&0, 0000%
A40,0000%
20,0000
(0,0000%
més ano 3 meses 0 mesas
-20,0000%
NTN-B 7601599 20240815 NTMN-C 770100 20210401

Rentabilidade - Fl de A¢des - Geral - Art. 82,11, a

FJ0.0000%

LRV AT LY

B0, 00005

LT LT

S0,00000%

A40,0000%

30,0000%

36 meses

20,0000%
10,0000% I I
O 000024 . .
00000% e ano "
-10,0000% més ano 3 meses 6 meses 12 s 24 meses 36 meses
-20,0000%
Wl de Agbes - Geral - Art. B2, II, 2 W CAINA INFRAESTRUTLRA FI .d.l;I:IES W CAIMNA SMALL CAPS ATIVO FI A;flES

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Rentabilidade - FI 100% titulos TN - Art. 72,
I, b

60,0000%
40,0000%
20,0000% II I III
0,0000% _— —— =0--O= S I
-20,0000% més ana 3meses & meses 12 meses 24 meses 36 meses
WEE ALOCACAD ATIVA FIC RENDA FIXA FREVIDENCARIO BE IM&-E 3+ TITULOS AUBLICOS A RENDA FIXA FREVIDENCARID
BB TITULOS FUBLICOS ¥1 F RENDA FIXA PREVIDENCIARIO WA BRASILSESTAD ESTRATEGICA FIC RENDA FINA
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Rentabilidade - BB Gestao de Recursos DTVM

2,0000%

O ™ ——
M a0

-20000%

188 ALQCACAD ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

138 ALQCACAD ATIVA RETORNO TOTALFIC RENDA FIXA PREVIDENCIARID
B8 A 54 TTULOS PURLICOS FI AENDA FIXA PREVIDENCLRIO

IBA TITULOS PURLICOS XIFI RENDA FIA PREVIDENCLARI0

Rentabilidade - Bradesco Asset Management

0.00%

21
20
23
4%
500
5
7

I BRADESCO ALOCACAD DINAMICA FICRENDA FYA

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos

Pagina 92



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Rentahilidade - Caixa Economica Federal Rentabilidade - Caixa Economica Federal
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Rentabilidade - IMA-B 5+
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=GRAFICO
Retorno acumulado - 01/01/2021 até 31/01/2021 (diaria)
4.0 %
20%
0,0%
-2,0%
-40%
6,0 %
03/01/2021 07/01/2021 11/01/2021 15/01/2021 19/01/2021 23/01/2021 271012021
Ativo Retorno  Retorno YTD*
. BB ALOCA(}:&O ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,55 % -0,36 %
BB ALOCA@:&D ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 047 % -0,15%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -1,70 % -0,94 %
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,29 % 0,78 %
BRADESCO ALOCAQKO DINAMICA FIC RENDA FIXA -0,58 % -0,43 %
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 0,08 % 0,37 %
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,03 % 0,32 %
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -1,70 % -0,95 %
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,87 % -0,30 %
CAIXA INFRAESTRUTURAFI AQGES 412 % 0,12 %
CAIXA SMALL CAFS ATIVO FI AQE)ES 348 % -0,54 %
ITAU INSTITUCIONAL ALOCA@;&O DINAMICA FIC RENDA FIXA 0,13 % 0,16 %
. SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 0,03 % 0,11%
Selic 0,15 % 0,21 %
Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 0,69 % 1,10 %
Portfélio - Art. 7°, I, b -0,62 % -0,21%
Portfélio - Art. 79, IV, a 0,00 % 0,07 %

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Péagina 99



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

“GRAFICO
Retorno efetivo mensal de Jan/2021 até Jan/2021 (mensal)
40 %
2.0%
o 0.0 % . -
=]
E
-2,0%
-4.0%
-6,0 %
Jan/2021
Ativo Retorno Retorno YTD* Minimo Maximo
B eB ALOCACAO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,55 % -0,55 % -055%  -0,55 %
BB ALOCAQ.&O ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,47 % -0,47 % 047% 047 %
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -1,70 % -1,70 % -1,70% -1,70 %
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,29 % 0,29 % 0,29 % 0,29 %
BRADESCO ALOCAQ,&O DINAMICA FIC RENDA FIXA -0,58 % -0,58 % -058% -0,58%
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 0,08 % 0,08 % 0,08 % 0,08 %
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,03 % 0,03 % 0,03 % 0,03 %
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -1,70 % -1,70 % -1,70% -1,70 %
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,87 % -0,87 % -087% 0,87 %
CAIXA INFRAESTRUTURA FI ACOES -4.12 % -4,12 % 412% 412 %
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI ACOES -3.48% -3,48 % -348%  -3,48%
ITAU INSTITUCIONAL ALOCA@;&O DINAMICA FIC RENDA FIXA 0,13 % 0,13 % 0,13 % 0,13 %
[ SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 0,03 % 0,03 % 0,03 % 0,03 %
Selic 0,15 % 0,15 % 0,15 % 0,15 %
Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 0,71% 0,71 % 0,71% 0,71 %
Portfslio - Art. 7%, I, b -0,62 % 0,62 % 062% -0,62%
Portfélio - Art. 79, 1V, a 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
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:GRAFICO
Distribuicdo do retorno efetivo de 01/01/2021 até 31/01/2021 (diaria)
125,00 %
100,00 %
3 75,00 %
5
8
L 50,00%
25,00 %
0,00 %
2,86 % até -2,50 % -1,25 % até -0,62 % 0,62 % até 1,25 % 2,50 % até 3,39 %
Retorno
Ativo Média  Desvio Padrédo Minimo Maximo
. BB ALOCA@:&O ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,03 % 0,00 % -0,36 % 0,31%
BB ALOCAQ:&O ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,02 % 0,00 % -0,40 % 0,37 %
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,08 % 0,01 % -1,06 % 0,97 %
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,01 % 0,00 % -0,14 % 0,23 %
BRADESCO ALOCAQ‘&O DINAMICA FIC RENDA FIXA -0,03 % 0,00 % -0,35 % 0,28 %
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LFP 0,00 % 0,00 % -0,19 % 0,21 %
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,00 % 0,00 % -0,17 % 0,17 %
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,08 % 0,01 % -1,07 % 0,97 %
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,04 % 0,00 % -0,67 % 0,64 %
CAIXA INFRAESTRUTURA FI AQ@ES -0,20 % 0,01 % -2,86 % 3,07 %
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AQE)ES -0,16 % 0,02 % -2,60 % 3,39 %
ITAU INSTITUCIONAL ALOCA@;&O DINAMICA FIC RENDA FIXA 0,01 % 0,00 % 0,01 % 0,01 %
. SAMNTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 0,00 % 0,00 % -0,04 % 0,06 %
Selic 0,01 % 0,00 % 0,01 % 0,01 %
Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 0,03 % 0,00 % 0,03 % 0,03 %
Portfolio - Art. 7°, 1, b -0,03 % 0,00 % -0,48 % 0,45 %
Portfolio - Art. 79,1V, a 0,00 % 0,00 % -0,07 % 0,08 %
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Drawdown - 01/01/2021 a 31/01/2021 (diaria)

-2,00%

-4.00 %

-6,00 %

-5,00 %

03myz021 0710142021 1110172021

Ativo
l BB ALOCA[;ﬁO ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
|| BB IMAB 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BRADESCO ALOCAGAO DINAMICA FIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LF
CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA INFRAESTRUTURAFI A(;ﬁES
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AGOES
ITAU INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA FIC RENDA FIXA
[} SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA
Selic
Meta Atuarial 2021 - Indice INPC +5 410%
Portfdlio - Art. 7°,1, b
Portfdlio - At 70,1V, a

Retomo

0,55 %
047%
-170%
029%
0,58%
0,06%
0,03%
170%
087 %
412%
348%
013%
0,03%
015%
0,69%
062%
0,00%

15/01/2021

Volatiidade

299%
3.28%
6,63 %
1.28%
294%
173%
160%
6,62 %
542%
2332%
2584 %
0,02%
051%
0,00%
0,00%
393%
0,68 %

19/01/2021 23002021 21012021

Inicio do Maximo Drawdown

04i01/2021
04i0172021
04i0172021
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04i0172021
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04i0172021
04i0172021
04i0172021
140172021
140172021

04i01/2021

04i01/2021
04i01/2021

Data do Maxima Drawdown

2210172021
22100172021
220072021
26/01/2021
220072021
11012021
22/0172021
22/0172021
22/0172021
26/001/2021
210172021

220172021

220172021
2210172021

Maximo Drawdaown

127 %
126 %
366 %
0.29%
129%
034 %
037 %
367 %
213%
505 %
562%

012%

-156%
020%
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Ativo Retorno  Retorno YTD*
Fortfdlio - Art. 87, 1I, a -3,79 % 0,21 %
Fortfalio At 7°, 1, a 0,39 % 0,92 %
Fortfdlio Carteira IPMU 2021 -039% 017 %
[ NTN-B 760199 20240815 -0,14 % 011%
NTN-C 770100 20210401 348% 4,38 %
Ativo Media Desvio Padrdo  Minimo  Maximo
Portfdlio - Art. 8°, I, a -0,18 % 0,02 % 273% 3,06%
Portfalio Art. 7°, 1, a 0,02 % 0,00 % 063% 0,79%
Portfélio Carteira IPMU 2021 -0,02 % 0,00 % 038% 041%
. NTN-B 760199 20240815 0,01% 0,00 % 042% 034%
NTN-C 770100 20210401 017 % 0,00 % 004% 051%
Ativo Retorno  Retorno YTD*  Minimo  Maximo
Fortfalio - Art. 8°, I, a -3,79 % -379% 379% -379%
Fortfolio Art. 7°, 1, a 0,39% 0,39 % 039% 039%
Fortfélio Carteira IPMU 2021 0,39 % 039 % 039% -039%
B NTN-B 760199 20240815 0,14 % 0,14 % 014% -014%
NTN-C 770100 20210401 3,48% 348% 348% 348%
Ativo Retomo  Volailidade Inicio do Maximo Drawdown  Data do Maximo Drawdown  Maximo Drawdown
Portfdlio - Art 8°,II, & 379%  2440% 1410172021 260172021 533 %
Portidlio Art. 7°, 1, a 039%  625% 41012021 22012021 -148%
Portfdlio Carteira IPMU 2021 039%  35%5% 31122020 220002021 0,96 %
I NTN-B 760199 20240815 014%  358% 40112021 22002021 -1,00%
NTN-C 770100 20210401 8% 2% 122020 04002021 004 %
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7.3=- Controle de Risco

O risco esta associado ao grau de incerteza sobre um investimento no futuro, havendo diversas formas de
mensura-lo. Em geral, ha uma forte relacdo entre o risco e o retorno de um ativo: quanto maior o risco,
maior a probabilidade de um retorno (ou perda) mais elevado.

Qualquer aplicacdo financeira estd sujeita a incidéncia de fatores de riscos que podem afetar adversamente
o seu retorno. Dessa forma, os responsdveis pela gestdo financeira dos recursos do IPMU devem exercer o
acompanhamento e controle sobre esses riscos.

Com relagdo ao risco de mercado (risco inerente a todas as modalidades de aplicagdes financeiras
disponiveis no mercado financeiro) corresponde a incerteza em relagdo ao resultado de um investimento
financeiro ou de uma carteira de investimentos, em decorréncia de mudangas futuras nas condi¢des de
mercado. E o risco de variacSes, oscilacdes nas taxas e precos de mercado (taxa de juros, precos de acdes e
outros indices). E ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

O grafico representa as métricas dessa correlagdo 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.

Conforme analise dos dados, observamos que carteiras mais arriscadas estdo com um baixo retorno e que
carteiras conservadoras estao conseguindo melhor destaque nesta crise que vem abatendo nos mercados
financeiros desde margo/2020 devido a pandemia do Covid-19.

Os riscos da Carteira de Investimentos do IPMU sdo baixos e a diversificagdo tornou-se mais do que uma
opcdo para os investidores, tornou-se uma obrigacdo. Quem nao diversificar os investimentos corre o risco
de ter resultados insatisfatérios que podem comprometer uma carteira ou um fundo de investimentos.
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=GRAFICO
Risco X Retorno de 01/01/2021 até 31/01/2021 (didria)
5,0 %
25%
=)
=] 1.0 %
£ 0,0 % L ®
& f
-2,5 %
-5,0 %
0,0% 5,0 % 10,0 % 150 % 20,0 % 25,0 %
Volatilidade (Anualizada)
Ativo Retorno Volatilidade (Anualizada)
. BB ALOCAQEC) ATIVA FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,55 % 2,99 %
BB ALOCAQ;&O ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,47 % 3,28%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -1.70 % 8,63%
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,29 % 1,28%
BRADESCO ALOCAQ,E\O DINAMICA FIC RENDA FIXA -0,58 % 2,94 %
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 0,08 % 173%
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,03 % 1,60 %
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -1.70 % 8,65 %
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,87 % 542 %
CAIXA INFRAESTRUTURA FI AQ@ES -4,12 % 23,32 %
CAIXA SMALL CAPS ATIVO FI AQf)ES -3.48 % 25,84 %
ITAU INSTITUCIONAL ALOCA(;,QO DINAMICA FIC RENDA FIXA 0,13 % 0,02 %
[ SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA 0,03 % 0,51 %
Selic 0,15 % 0,00 %
Meta Atuarial 2021 - indice INPC +5,410% 0,69 % 0,00 %
Portfdlio - Art. 7°, 1, b -0,62 % 393%
Portfélio - Art. 72, IV, a 0,00 % 0,68 %
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7.6- Value at Risk (VaR)

O VaR, ou Value at Risk, € um indicador de risco que estima a perda potencial mdxima de um investimento
para um periodo de tempo, com um determinado intervalo de confianca. Ou seja, através de um calculo
estatistico, o VaR mostra a exposicdo ao risco financeiro que um ou mais ativos possuem em determinado
dia, semana ou més.

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo de um dia. Seu cdlculo baseia-se na média e
no desvio padrao dos retornos didrios da Carteira, e supde que estes seguem uma distribuicdao normal.

O VaR da carteira de investimentos no segmento de renda fixa e no segmento de renda varidvel estdo em
conformidade com as estratégias de risco tragadas na Politica de Investimentos — PAI 2021.

O VaR apresentado pela carteira de investimentos do IPMU (quando a analise recai em nos fundos de
investimentos de maneira individual) é reflexo das oscilagdes do mercado, mantando-se a volatilidade e
suas incertezas. Observamos os reflexos da oscilacdo do mercado, com alguns retornos negativos, tantos
nos fundos de renda fixa quando nos fundos de renda variavel. Apesar disso, ha um leve otimismo quanto a
retomada, podendo proporcionar maior rentabilidade para os investimentos do IPMU.

Renda Renda Renda Fixa Renda c lidad
R . Renda Fixa Variavel Variavel onsolidado
Més Saldo Renda Fixa ..
Variavel
VaR % VaR % VaR R$ VaR R$ VaRR$
Janeiro 420.074.390,10 390.732.768,80 | 29.341.621,30 | 1,263% 11,585% | 4.933.366,25 | 3.399.365,74 | 8.332.731,99
14,00%
12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00% 1§
Janeiro
W Renda Fixa 1,37%
Renda Variavel 11,51%
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7.7- Sharpe

O indice Sharpe é um indicador que mede o retorno excedente de uma aplicacdo financeira em relacdo a
outra aplicacdo livre de risco.

Quantifica a relacdo entre a Volatilidade da Carteira e seu retorno excedente a um ativo livre de risco,
nesse caso, a Selic. Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade que a Carteira teve acima da
Selic devido a sua maior exposicdo ao risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que a Selic superou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Quanto mais alto for o indice de Sharpe de um investimento, mais consistente tera sido o seu retorno no
passado. Uma aplicacdo que tenha um étimo rendimento, mas alta volatilidade, terd um Sharpe mais baixo.
O indice de Sharpe é um indicador que leva em consideracdo a relacdo entre duas varidveis de grande
importancia nos investimentos: Risco e Retorno. Esse indice mostra a eficiéncia do gestor de um fundo de
investimento, por exemplo, ao apresentar o quanto de risco a mais ele precisa se expor para obter mais
rendimento. Ao ser necessdrio assumir mais risco para alcancar um mesmo rendimento de um
investimento menos arriscado, admite-se que a eficiéncia nesse caso estd comprometida.

Ativo Etratégia  Volatilidade VAR Shape  Rent.  RentAno  ValorlRS)  %Carteira
SANTANDER RF ATIVO FIC (150) Artigo 721V, Alinea a 051% | 0M% | -2 0031% | 0031% | 1069624748 | 25%%
SANTANDER RF ATIVO FIC (350) Artigo 721V, Alinea 2 051% | 0M% | 249 0031% | 003% | 1732mn3 | 4%
ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAQ DINAMICA Artigo 721V, Alinea 2 00% | 001% | 273 | 01M% | 01M% | 64357RE0 | 153%%
BB PREVIDENCIARIO XI TP Artigo 721, Alinea b 128 | 061% | 13 0086% | 0286% | 680625437 | 163%
NTN-C 010421 Artig 721, Alinea a 2,34% 1% | 1786 | 3485% | 34%% | 1389973906 | 564
CAIXA BRASIL RF ATIVALP Artign 721V, Alinea 2 7% | 08w | 0 0084% | 00m% | s14on7 | 194
CAIXA BRASIL GESTAQ ESTRATEGICA RF Artigo 721, Alinea b 160 | 078% | 097 0025% | 005% | GLI72EIL3 | 145%%
BB PREV RF ALOCACAO ATIVAFICFI Artigo 721, Alinea b 2,98 4% | 2% | 05 | 05 | SmEenss | 1423%
BRADESCO FIC FI RF ALOCACAO DINAMICA Artign 721V, Alinea 2 2,985 140% | -1 | 05 | 05w | 173014268 | 413
BB PRVIDENCIARIO RETORNO TOTAL Artigo 721V, Alinea a 3,08% 156% | 23 | 0466w | 0d66% | 12514118 | 20
NTN-B 150824 Artiga 721, Alinea a 3,58% 0% | 00 | 0l4s% | -0lesn | wmnemm | 1065%
CAIXA BRASIL IMA- Artigo 721, Alinea b SABG | 25T% | 23 | 08T | 08T | SeO1RRI3E | 1355
BB PREV RF IMA-5+ Artigo 721, Alinea b 863 | 410% | 28 | -lgsew | -ledsn | o30araddr | 22%%
CAIXA BRASIL IMA B 5+ Artigo 721, Alinea b ges% | 4% | 287 | -Lewnwm | -leorn | 1360200759 | 324
CAIXA SMALL CAPS ATIVO ArigoBell Alneaa | 2584% | 1227% | -lg8 | 3479% | -3470% | 148493395 | 353
CAIXA INFRAESTRUTURA ArigoBell Alneaa | 233%% | 107% | 224 | 419% | 410% | 14422805 | 34%
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7.8- Volatilidade

A volatilidade é uma medida estatica que mede o risco de um ativo, de acordo com a intensidade
frequéncia de sua oscilacdo de preco em um determinado periodo.

Por meio dela, é possivel entender o histdrico de um ativo, qual a probabilidade de ele subir ou cair, de
acordo com o periodo preestabelecido, e qual sera a estimativa de oscilagdo do seu prego no futuro. Se o
preco de um ativo for muito volatil, por exemplo, é sinal de que sua cota¢do, em relacdo as flutuagdes do
mercado, oscila muito, tornando sua compra arriscada, mas, por outro lado, proporciona maior
possibilidade de lucro no curtissimo prazo.

Ativo Retorno Volatilidade (Anualizada)
Portfélio - Art. 87, 11, a -3,79 % 24,40 %
Fortfélio Art. 7°, 1, a 0,39 % 6.25 %
Portfélio Carteira IPMU 2021 039 % 3.55%
. NTN-B 760199 20240815 0,14 % 3,58 %
NTN-C 770100 20210401 3.48 % 234 %

7.9 Meta Atuarial

A Portaria MF n2 464/2018, que estabelece as normas aplicaveis as avaliacbes atuariais dos RPPSs,
determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizadas nas AvaliacGes Atuariais seja o menor percentual
dentre o valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos e a taxa de juros parametro.
Meta atuarial (ou minimo atuarial) é a rentabilidade minima que um RPPS precisa auferir para que ndo haja
perdas atuariais causadas pelo descasamento entre a hipdtese utilizada (taxa de juros atuarial) e a rentabilidade
alcancada.

Para o exercicio de 2021, considerando o resultado da duragdo o passivo do IPMU a taxa de juros definida é
de 5,41% + INPC.

O desempenho da carteira no inicio de 2021 ndo foi positivo, refletindo a instabilidade do mercado
financeiro em consequéncia da pandemia do Covid 19.

A rentabilidade consolidada da carteira do IPMU no periodo foi negativa em (-0,39%) distante da meta
atuarial (INPC + 5,41% a.a.) que encerrou em 0,69%.

Mesmo com o0s avangos nos cenarios econdmicos e financeiros apds margo/2020, observa-se que a
melhora perdeu velocidade, o que pode ser evidenciado pelos dados do mercado de trabalho, do setor
industrial e do PIB de diversos paises. A retomada se mostra mais lenta do que o esperado, refletindo no
resultado dos investimentos, principalmente nos meses de agosto, setembro e outubro de 2020.
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2017 2018 2019 2020 2021
B Patrimonio 11,43% 9,72% 16,10% 6,34% -0,39%
B Meta Atuarial 8,12% 9,59% 10,78% 11,60% 0,69%
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-@-Carteira 4,11 2,54 5,43 20,10 32,52
=@-Meta Atuarial 4,12 7,87 11,61 23,41 35,40
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7.10- Aplicacao por enquadramento
Com relagdo ao enquadramento, os recursos do IPMU estdo corretamente distribuidos conforme os artigos

da Resolucgdo 3.922/10 alterada pelas Resolucdes 4.604/17 e 4.695/18.
Os investimentos também estdo distribuidos em atendimento aos limites estabelecidos na Politica de
Investimentos elaborada pelo Comité de Investimentos, aprovada pelo Conselho de Administracdo e

ratificada pelo Comité de Investimentos.

Enquadramento - Resolucao % Aplicacao Politica de Investimentos
Segmento Artigo Inciso Alinea Limite _ Minimo Objetivo Maximo
7 I A 100% 16,29% 15% 15% 100%
Renda Fixa 7 I B 100% 49,44% 0% 50% 100%
7 v A 40% 27,28% 0% 20% 40%
8 I A 30% 0,00% 0% 4% 30%
8 I B 30% 0,00% 0% 1% 30%
8 Il A 20% 6,98% 0% 5% 20%
y 8 Il B 20% 0,00% 0% 1% 20%
Renda Variavel
8 1 10% 0,00% 0% 1% 20%
9 I A 10% 0,00% 0% 1% 10%
9 Il A 10% 0,00% 0% 1% 10%
9 I A 10% 0,00% 0% 1% 10%
W 31/12/2019 31/12/2020 mJan/2021
<
g o —
- X e
= 37
g 8 N3
3 >
N8 B
R 7 2 8 = &
5 3 8 & 3 3 2 9
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] 2
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7.11- Diversificacao por classe de ativos

Com relagdo a diversificagdo por classe de ativos/fatores de risco, observamos a seguinte distribuico.

O Quadro-resumo em percentual detalha as alocagdes do IPMU por enquadramento a Resolugdo, por
classe e categoria de ativos, percentual aprovado na Politica de Investimentos e permitido pela legisla¢do.
Esta segregacao é muito importante para observar o balanceamento da carteira do IPMU, identificando um
aumento na diversificagdo e na posi¢cdao em renda variavel.
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Liquidez, em contabilidade, corresponde a velocidade e facilidade com a qual um ativo pode ser convertido

em caixa. Por exemplo: ouro é um ativo relativamente liquido, pois pode ser rapidamente vendido; uma

instalacdo fabril ndo o é. Na realidade, a liquidez possui duas dimensdes: facilidade de conversdo versus

perda de valor. Qualquer ativo pode ser convertido em caixa rapidamente, desde que se reduza

suficientemente o preco.

Com relagdo a liquidez na carteira de investimentos, verifica-se que 82,09% das aplicagdes financeiras tem

liquidez de até 30 dias, a maior parte dos ativos financeiros podem ser resgatados e monetizados dentro

desse periodo de tempo.

Valor Acumulado
Periodo Valor (R$) (%) (RS) (%) Acum.
de 0 a 30 dias 344.830.472,23 82,09% 344.830472,23 82,09%
de 31 a 364 dias 23.699.739,06 5,64% 368.530.211,29 87,73%
acima de 365 dias 51.544.178,81 12,27% 420.074.390,10 100,00%
DE 0 A 30 DIAS
Ativo Liquidagao Vencimento Valor (R$)
FI CAIXA BRASIL IMAB 5+ TIP RF LP D+0 13.602.007,59
FI CAIXA BRASIL IMA-B TP RF LP D+0 56.918.813,69
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RF D+0 61.272.811,39
CAIXA BRASIL RF ATIVA LP D+1 8.134.971,72
ITAU DINAMICA RF FICFI D+1du 64.395.782,60
SANTANDER RF ATIVO FIC (150) D+1du 10.696.247,48
SANTANDER RF ATIVO FIC (350) D+1du 1.793.294,23
BB PREV RF IMA-B5+ TP FI D+2du 9.309.744,42
BB PREV RF ALOCACAO ATIVA FIC FI D+3du 59.773.622,95
BB PREVIDENCIARIO RETORNO TOTAL D+3du 1225141218
FIA CAIXA INFRAESTRUTURA D+3du 14.492.282,05
FIA CAIXA SMALL CAPS ATIVO D+3du 14.849.339,25
BRADESCQ ALOCACAO DINAMICA D+4 du 17.340.142,68
344.830.472,23
DE 31 A 364 DIAS
Ativo Liquidagao Vencimento Valor (R$)
NTN-C 010421 01/04/2021 23.699.739,06
ACIMA DE 365 DIAS
Ativo Liquidagao Vencimento Valor (R$)
BB PREVIDENCIARIO XI TP D+0 15/08/2022 6.806.254,37
NTN-B 150824 15/08/2024 44.737.924,44
51.544.178,81
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7.13- Alocacao por gestor

Para a diversificacdo de ativos, a Politica de Investimentos para 2021 estabelece que o IPMU devera manter
seus recursos em no minimo 03 (trés) e no maximo 12 (doze) instituicdes financeiras, devidamente
autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco Central do Brasil, cujos gestores e administradores figurem
entre os 10 (dez) primeiros colocados no ranking da Anbima — Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capital, ndo ocorrendo limitacdo de alocacdo por gestor/administrador.
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8. Conclusao

Este relatdrio objetiva apresentar a evolugdao patrimonial e os principais aspectos dos investimentos dos
recursos financeiros do IPMU, em consonancia com a legislagcdo em vigor e a transparéncia da gestdo.

Os recursos do IPMU devem seguir as diretrizes do Ministério da Economia, do Conselho Monetario
Nacional (CMN). A Resolugdo CMN 3922/2010 e a Portaria MPS 519/2011 dispde sobre as aplicacdes dos
recursos financeiros dos RPPS, estabelecendo limita¢des e condi¢des para a alocacao.

O IPMU busca, prioritariamente, rentabilidade ainda que moderada, sem expor o patrimonio a maiores
riscos. Consequentemente, os recursos estdao alocados em fundos de investimentos de renda fixa e renda
variavel de grau de risco “muito baixo/baixo/médio”.

A Carteira de Investimentos, apresentou rentabilidade negativa (-0,39%) no inicio de 2021, ndo
conseguindo atingir a meta atuarial (0,69%), fato atribuido pela crise do Covid 19 que iniciou-se em 2020,
causando incerteza nos mercados, paralisando as economias em todo mundo, fechando empresas,
causando desemprego, aumentando os gastos publicos, paralisando as industrias, o mercado de turismo, e
consequentemente, desvalorizagcdo econ6mica ao redor do mundo.

A Carteira de Investimentos do IPMU mantém seus investimentos de acordo com a Politica de
Investimentos, com aplica¢cdes de acordo com a Resolugdo 3.922/2010 e seus enquadramentos em fundos
de investimentos de renda fixa e renda variavel, com Perfil Moderado/Conservador, optando por mais
seguranga, com baixo risco de crédito, com maior objetivo de vencer a crise do coronavirus, mantendo os
recursos do IPMU com maior seguranca.

Carteira de investimentos com perfil Moderado com Tendéncia Conservadora, busca manter a maior parte
dos investimentos em fundos que tendem a ter retornos positivos, direcionando um percentual para
aplicagdo em fundos com mais riscos que tendem a ter maiores retornos, na busca de cumprir a Meta
Atuarial, mantendo o equilibrio atuarial e financeiro, para assegurar o pagamento dos beneficios de
aposentadoria e pensao.

IPMU/003/2021 Relatério de Investimentos Pagina 123



Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

O saldo das aplicagbes financeiras do IPMU em 2020 sofreu com a volatilidade do mercado financeiro,
devido a evolucdo da crise Covid 19 a nivel mundial e com a questdo fiscal no caso mercado doméstico.
Iniciando 2021, no primeiro més do ano, as aplicagdes financeiras também sofreram com a volatilidade do
mercado. O IPMU encerrou 2019 com patrimdnio de RS 401.568.842,56 (quatrocentos e um milhdes
guinhentos e sessenta e oito mil oitocentos e quarenta e dois reais e cinquenta e seis centavos). No
enceramento de 2020 o patriménio era de RS 424.595.773,03 (quatrocentos e vinte e quatro milhdes
guinhentos e noventa e cinco mil setecentos e setenta e trés reais e trés centavos). Ja no primeiro més de
2021, teve desvalorizacdo e encerrou o més de janeiro em R$ 420.074.390,10 (quatrocentos e vinte
milhdes setenta e quatro mil trezentos e noventa reais e dez centavos).

O Patrimonio do IPMU apresentou percentual negativo no més de janeiro (-0,39%). A variagado positiva foi
de RS 927.887,29 (novecentos e vinte e sete mil oitocentos e oitenta e sete reais e vinte e nove centavos).
A variacdo negativa foi de RS 2.609.270,22 (dois milhdes seiscentos e nove mil duzentos e setenta reais e
vinte e dois centavos). No consolidado, resultado negativo de RS 1.681.382,93 (um milhdo seiscentos e
oitenta e um mil trezentos e oitenta e dois reais e noventa e trés centavos).

O resultado insatisfatério tem que ser observado tendo como pano de fundo o cenario no encerramento de
2020. Ao fim deste ano de 2020, a Pandemia tem dois aspectos, um positivo e outro negativo. O aspecto
positivo é representado por pelo menos 4 vacinas, elaboradas por equipes de diferentes paises, bem como
metodologias e abordagens cientificas diferentes e de resultados entre o bom e o 6timo. O negativo vem
das mutagBes do virus, seu maior poder de contagio e a necessidade de novos fechamentos de atividades
civis e empresarias, notadamente de médio e pequeno porte que empregam muitos colaboradores e
colaboradoras, e 0 emprego de recursos publicos para auxilios emergenciais.

O Quadro-resumo em percentual detalha as aloca¢des do IPMU por enquadramento a Resolu¢do, por
classe e categoria de ativos, percentual aprovado na Politica de Investimentos e permitido pela legislacdo, e
valores identificados por Instituicdo Financeira no formato integral, por renda fixa e por renda variavel. Esta
segregacdo é muito importante para observar o balanceamento da carteira do IPMU identificando uma
diversificacdo e uma posicdo em renda varidvel.

As alocagdes dos recursos do RPPS encontram-se em sintonia com as melhores praticas de gestdo
financeira do mercado para este segmento, considerando que a performance geral da autarquia
acompanhou o desempenho do mercado financeiro.

Na Renda Fixa, as incertezas no campo fiscal e auséncia de indicadores que corroborem para o controle do
teto de gastos mantiveram a volatilidade e a abertura das curvas de juros no més de janeiro/2021. Em que
pese a volatilidade no curto prazo, ocasionada principalmente pelas incertezas no campo fiscal, analistas
financeiros continuam vendo bons prémios no médio prazo, dado que temos perspectiva de fechamento
das curvas tdo logo tenhamos uma maior transparéncia nos pontos de atencdo aqui elencados. Os
investimentos em renda fixa estdo bem distribuidos concentrando maior volume em “fundos de hibridos”.
Na Renda Variavel doméstica, como ja era esperado, observamos grande volatilidade, agravada pelas
preocupacdes com o cendrio politico/fiscal do Brasil e com a pandemia ao redor do mundo. Com isso, o
IBOVESPA que subiu ao longo do més de dezembro/2020, apresentou resultado negativo no primeiro més
de 2021. Para os proximos meses se mantém a percepcdo de volatilidade, dado que precisamos de um
cendrio mais transparente do governo quanto as reformas administrativa e fiscal, bem como a busca pelo
equilibrio orcamentario. Mesmo assim, dado que o IBOVESPA continua sendo um dos mercados que menos
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valorizou no mundo, a avaliacdo é de que o momento é uma boa janela de alocacdo, olhando um horizonte
de médio/longo prazo.

Os riscos da carteira de investimentos do IPMU permanecem elevados na medida em que segue o cenario
de fortes oscilagdes das cotacGes das agOes e dos precos dos ativos de emissores publicos e privados. Dessa
forma, a volatilidade da carteira (risco de mercado) foi de 3,548%. No tocante ao risco de crédito na
medida em que ha uma concentragdao dos recursos investidos em fundos com carteiras formadas
exclusivamente por titulos publicos federais, podemos afirmar que este fator de risco foi bem gerenciado.
Ha uma nova palavra de ordem nas recomendagdes de analistas e nas ofertas das plataformas digitais:
incluir na carteira de investimentos no exterior, para diversificagdo de risco frente a possiveis choques
internacionais (como a covid-19) ou nacionais (com os quais estamos habituados), em um momento em
gue o investidor procura manter o retorno em meio aos juros baixos.

O IPMU ainda ndo iniciou investimentos no exterior, mas desde 2020 vem se comportando de maneira
cautelosa, mas com étimas perspectivas. No cendrio externo, apesar da volatilidade causada pelo aumento
de casos de Covid, analistas financeiros mantem visdo do mercado americano como sendo uma boa
alternativa de diversificacdo, dado ao momento de retomada econOmica e a provavel liberagao de novos
estimulos logo apds a conclusdo das elei¢gdes. Diversificar tornou-se mais do que uma opg¢do para
investidores, tornou-se uma obrigacdo. Quem nao diversifica esta fadado a acontecimentos surpresas que
podem abalar uma carteira ou fundo de investimento.

Conforme aumenta o nivel de incerteza sobre a conducgdo da politica fiscal, o mercado passa a exigir maior
prémio para comprar os titulos emitidos pelo governo, o que leva a uma queda nos precos dos papéis na
mao dos investidores. Essa dindmica é conhecida como marcacdo a mercado. O que de um lado preocupou
parte dos investidores pode ser visto como oportunidade para outros.

As demais “mas noticias” sdo consequéncias da pandemia e todos os desequilibrios refletidos nos gastos
publicos, desemprego, crescimento econdémico, risco de crédito e salde publica. Adicionamos também os
desequilibrios advindos da enorme injecdo de liquidez na economia que, em caso de uma 22 onda, tende a
se prolongar e que, em algum momento, terd de ser encerrado.

Todos estes ingredientes ndao tornam o ambiente propicio aos negdcios, ao planejamento e investimentos
por parte a maioria do empresariado de todos os setores da nossa economia.

No tocante a distribuicdo legal dos recursos, assim como por gestores, o IPMU vem mantendo a totalidade
de seus recursos aplicados em fundos de investimentos de 05 gestores, implementando assim uma boa
gestdo no tocante a diversificacdo, tanto de gestores como de indices de referéncia dos investimentos
realizados. Os investimentos do IPMU, além de estarem de acordo com a Politica de Investimentos,
também estdo corretamente distribuidos conforme os artigos da Resolucdo n? 3.922/10, alterada pelas
Resolugdes n? 4.604/17 e n2 4.695/18.

Ubatuba, 12 de Fevereiro de 2021

Sirleide da Silva
Presidente do Instituto de Previdéncia
Municipal de Ubatuba
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