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

12/02/2021 - Comité de Investimentos

Ata da Reunido Virtual do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal
de Ubatuba - IPMU, realizada aos doze dias do més de fevereiro de 2021, as dez horas,
atraves de aplicativo de video Microsoft teams, onde conectaram-se, Fernando Augusto
Matsumoto, Lucas Gustavo Ferreira Castanho, Marcelo da Cruz Lima e Sirleide da Silva. A
reunido contou com a participagdo do Controlador Interno (Wellington Diniz), membros da
Diretoria Executiva (Carla Aparecida de Souza, Luiz Alexandre de Oliveira e Marcia Conceicdo
Fernandes Famada Rolim) representantes da Caixa Econdmica Federal (Felippe da Silva
Mello, Gilson Lira de Almeida e Julio Alves Bittencourt). O Sr. Flavio Bellard Gomes ndo
participou da reunido por problemas de conexdo. Dando inicio a reunido, apds breve
explanacao da Carteira de Investimentos do IPMU e da Politica de Investimentos, por parte
da Presidente Sirleide da Silva, o Sr. Julio Alves Bittencourt realiza a apresentacdo do
Panorama do Mercado Financeiro (Cenario Internacional e Cenario Nacional), Resumo dos
da Rentabilidade dos Fundos da Caixa (base 2020), Carteira Sugerida RPPS (Distribuigdo e
Retorno), Projegdes (PIB, IPCA, Selic e Dolar), Posicionamento da Carteira de Investimentos
do IPMU e Alternativas de Investimentos (Gestdo Ativa, Multimercado, Fundo de
Investimentos em Acdes e Investimentos no Exterior). Nada mais havendo a tratar, foi
encerrada a reunido, e para que conste, eu, Fernando Augusto Matsumoto, que secretariei os

trabalhos, lavrei a presente ata que apods lida e aprovada, vai por mim assinada, pela

Ll

presidente do IPMU e pelo Controlador Inter

AL DAL

Fernando Augusto Matsumoto
Membro
Certificacdo - Anbima CPA 10 Certificacao - Anbima CPA 10

Wellington Dihiz
Controlador Interno
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Reunido Virtual do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba —
IPMU, realizada aos doze dias do més de fevereiro de 2021, as dez horas, através de aplicativo de video
Microsoft teams, onde conectaram-se, Fernando Augusto Matsumoto, Lucas Gustavo Ferreira Castanho,
Marcelo da Cruz Lima e Sirleide da Silva. A reunido contou com a participagao do Controlador Interno
(Wellington Diniz), membros da Diretoria Executiva (Carla Aparecida de Souza, Luiz Alexandre de Oliveira e
Marcia Conceicdo Fernandes Famada Rolim) representantes da Caixa Econémica Federal (Felippe da Silva
Mello, Gilson Lira de Almeida e Julio Alves Bittencourt). O Sr. Flavio Bellard Gomes néo participou da reunido
por problemas de conexao. Dando inicio a reunido, apos breve explanacdo da Carteira de Investimentos do
IPMU e da Politica de Investimentos, por parte da Presidente Sirleide da Silva, o Sr. Julio Alves Bittencourt
realiza a apresentagao do Panorama do Mercado Financeiro (Cenario Internacional e Cenario Nacional),
Resumo dos da Rentabilidade dos Fundos da Caixa (base 2020), Carteira Sugerida RPPS (Distribuicao e
Retorno), Projegoes (PIB, IPCA, Selic e Délar), Posicionamento da Carteira de Investimentos do IPMU e
Alternativas de Investimentos (Gestao Ativa, Multimercado, Fundo de Investimentos em Agoes e

Investimentos no Exterior). J[

https://ipmu.com.br/site/reuniac-comite-de-investimentos-31/
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Munidpal da Estancia Balnearia de Ubatuba
Rua Parana, 408 - Gentro — Ubatuba — S3o Paule — Cep. 11.680-000
Tel: (12) 3833-3044 - yww.ipou com.be

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 2020

DEZEMBRO

Artigo 7° - Inciso [ - Alinea A (até
100%)
4.400 NTN-C 01.04.2021 (IGPM)

% PL

Valor

67.704.345,18 15,95%

2290163547

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA)
- Artigo 7° - Inciso | - Alinea B (até

100%)
BB Previdenciario RF Alocagao Ativa

44.802.709,71

BB Previdenciario RF TP XI 2022

BB Previdenciario RF IMA-B 5+

Caixa FI Brasil IMA-B

Caixa FIC Brasil Gestao Estratégica

Caixa FI Brasil IMA-B 5+
0 atée 40%

Ital Alocagao Ativa

Santander Ativo Renda Fixa (150)

BB RF Retorno Total

Bradesco FIC FI Alocagdo Dinamica

Caixa FIC Brasil RF Ativa

Santander Ativo Renda Fixa (350)
Artigo 8° - Inciso | - A (ate 30%)

Artigo 8° - Inciso Il - A (até 20%)
Caixa Small Caps Ativo

Caixa Infraestrutura

Consolidado

% Politica

Limite 25%

Rentabilidade

208.876.680,80 49,19% PL Fundo % PL Cotista Mes 2020
60.105.619,51 14,16% 9.563.044.096,34| 0,6285% 588 238% 5,09%
6.786.833,43 1,60% 203.506.382,49| 3,3349% 45 121% 8,29%
9.470.364,98 2,23% 1613.945.826,86| 0,5868% 296| 747% 5,06%
57.419.792,55 13,52% 6.189.324594,61| 0,9277% 899| 484% 6,06%
61.257.318,74 14,43% 14.717.510150,97| 0,4162% 885 132% 6,66%
13.836.751,59 3,26% 1.732.694.458,96| 0,7986% 322 7,56% 523%
0,00 p do 5 P 0 020
64.309.650,37 15,15% 3.882.449.934,33| 1,6564% 269 020% 2,86%
13.524.859,82 3,19% 903.043313,78| 1,4977% 120] 061% 2,70%
12.308.791,34 2,90% 2661.004.841,27| 0,4626% 429 2,70% 6,65%
17.441.17491 4,11% 1422.574437,09] 1,2260% 196| 2,48%| 4,66%
812818361 191% 787.034312,48| 1,0328% 102| 1,00% 3,60%
1.802.732,12 0,42% 903.043313,78| 0,1996% 120 061%| 270%
0,00 PL Fundo Cotista
30.499.354,88 PL Fundo Cotista
15.384.565,17 3,62% 1388.437.539,18| 1,1080%| 15069 760%| -3.23%
15.114.789,71 3,56% 5.714.250944,41| 02645%| 8663 833%| 056%
424.595.773,03 100,00%

Aplicacao por Instituicao Financeira

Carteira de Investimentos

1- Titulos Publicos 67.704.345,18 15,95%
2- Caixa Economica Federal 171.141.401,37 40,31%
3- Santander 15.327.591,94 3,61%
4- Brasil 88.671.609,26 20,88%
5- Bradesco 1744117491 411%
6- Itau 64.309.650,37 15,15%

424.595.773,03 100,00%
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Munidpal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Ruz Parand, 408 - Gento - Ubatuba — SSo Paulo — Gep. 11.680-000
Teh (12) 3833-3044 - wyow.ipou.com b
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Prefeitura Munidpal da Estdnda Balnedria de Ubatuba
Ruz Paranz. 408 — Gentro — Ubatuba — S3o Paulo — Gep. 11.680-000
Tel: (12) 3833-3044 - yaww.ipow.com.be

ﬂ“ Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Rentabilidade 2020

Meta Atuarial Meta Atuarial

DEZEMBRO Saldo % PL IPMU Més
1,9700% 11,6000%
Itau Institucional Alocacao Dinamica 64.309.650,37 15,146% 0,2000% 10,15% 2,8600% 24,66%
Caixa Gestdo Estratégica 61.257.318,74 14,427% 1,3200% 67,01% 6,6600% 57,41%
BB RF Alocacao Ativa 60.105.619,51 14,156% 2,3800% 120,81% 5,0900% 43,88%
Caixa Brasil IMA-B 57.419.792,55 13,523% 4,8400% 245,69% 6,0600% 52,24%
Titulos Publicos 2024 44.802.709,71 10,552% 2,5600% 129,95% 9,0200% 77,76%
Titulos Publicos 2021 22.901.635,47 5,394% -0,6400% -32,49% 23,2000% 200,00%
Bradesco Alocagao Dinamica 17.441.17491 4,108% 2,4800% 125,89% 4,6600% 40,17%
Caixa Small Caps 15.384.565,17 3,623% 7,6000% 385,79% -3,2300% -27,84%
Caixa Infraestrutura 15.114.789,71 3,560% 8,3300% 422,84% 0,5600% 4,83%
Caixa Brasil IMA-B 5+ 13.836.751,59 3,259% 7,5600% 383,76% 5,2300% 45,09%
Santander Ativo Renda Fixa (150) 13.524.859,82 3,185% 0,6100% 30,96% 2,7000% 23,28%
BB Alocacao Retorno Total 12.308.791,34 2,899% 2,7000% 137,06% 6,6500% 57.33%
BB IMA-B 5+ 9.470.364,98 2,230% 7,4700% 379,19% 5,0600% 43,62%
Caixa Brasil RF Ativo 8.128.183,61 1,914% 1,0000% 50,76% 3,6000% 31,03%
BB Previdenciario RF TP 2022 6.786.833,43 1,598% 1,2100% 61,42% 8,2900% 71,47%
Santander Ativo Renda Fixa (350) 1.802.732,12 0,425% 0,6100% 30,96% 2,7000% 23,28%
7 N 7 Y Y
Carteira de Investimentos Dezembro/2020 1/2



Retorno x Meta Atuarial

2019
INPC + 6%

p.p. indexador

2018
INPC + 6%

p.p. indexador

2017
INPC + 6%

p.p. indexador

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU

Prefeitura Munidpal da Estdncia Balnedria de Ubatuba
Ruz Farana, 908 - (Ento - Ubatuba - S80 Paulo — Gep. 11.680-000

0,84

Tek (12) 3833-3044 -

P -

-0,78

1,84

6,34

Relatorio Financeiro

0,45 0,43 -3,22 1,35 1,24 2,23 -0,78 0,05 2,63

0,69 0,58 0,68 0,22 0,20 0,78 0,96 0,84 1,35 1,37 1,41 1,97 11,60
-0,24 -0,15 -3,90 0,62 1,15 0,46 1,27 -1,62 -2,13 -1,32 0,43 0,66 -5,26
2,36 0,52 0,65 1,13 2,41 2,83 1,13 -0,16 2,06 2,14 -1,26 1,28 16,10
0,87 1,01 1,21 1,09 0,66 0,45 0,63 0,63 0,44 0,57 1,01 1,71 10,78
1,49 -0,49 -0,56 0,04 1,75 2,38 0,50 -0,79 1,62 1,57 -2,27 -0,43 5,32
1,76 0,58 1,28 0,26 -1,66 0,28 1,46 -0,26 0,54 3,44 0,39 1,30 9,72
0,74 0,60 0,56 0,70 0,92 1,92 0,76 0,53 0,74 0,91 0,21 0,60 9,59
1,02 -0,02 0,72 -0,44 -2,58 -1,64 0,70 -0,79 -0,20 2,53 0,18 0,70 0,13
1,66 2,15 1,20 0,17 -0,47 0,45 2,55 1,13 1,23 0,17 -0,14 0,83 11,43
0,93 0,66 0,85 0,50 0,87 0,19 0,66 0,50 0,44 0,86 0,64 0,72 8,12
0,73 1,49 0,35 -0,33 -1,34 0,26 1,89 0,63 0,79 -0,69 -0,78 0,11 3,31

Dezembro/2020
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Financeiro - IPMU

De: "Julio Alves Bittencourt" <julio.bittencourt@caixa.gov.br>
Data: sexta-feira, 12 de fevereiro de 2021 09:34
Para: "Financeiro - IPMU"' <financaipmu@uol.com.br>

Anexar:  RPPS 202102 IPMU pptx
Assunto: RES: [IPMU

E-mail classificado como #PUBLICO

Sirleide, bom dia.

Segue em anexo a apresentagdo que utilizarei em nossa reunido de hoje.
Qualquer duvida, estou a disposicdo.

Atenciosamente,

Julio Alves Bittencourt, CFP®
Gerente Executivo

GN Investidores Corporativos
(11) 3572-4615

(11) 99496-0727

A CAIXA e signataria do “Pacto pela Integridade e contra a Corrupcio” e do “Pacto Global da Organizagio das Nagdes Unidas”. Comprometida com a prevencio e o
combate a corrupgao e com a promocdo de um ambiente corporativo integro, ético e transparente, a Vice-Presidéncia de Administragao e Gestdo de Ativos de Terceiros
(VIART) da CAIXA acredita que atransparéncia e a comunicagao verdadeira, pautada nos principios éticos da empresa, fortalecem os vinculos com seus parceiros. Assim,
repudia qualquer pratica ou tentativa de acbes oclusivas, corruptivas, de fraude ou falsidade, sonegaco, peila ou suborno, ou outras formas de agbes ilicitas e ndo admite
que seus funclonarios, em atividades administrativas e negociais realizadas em nome da VIART ou dos Fundos de Investimento e Carteiras que administra, se utilizem de
sua posigao, cargo ou fungdo para obter qualquer tipo de cortesia, brindes, presentes, entretenimento, contribuicdes, dacdes e doacdes compensacoes e ou vantagens
financeiras. Denuncie comportamentos antiéticos ou em desconformidade com a legislagdo, Codigo de Etica e documentos societarios da CAIXA, incluindo-se suspeitas de
fraude e corrupcdo pelo canal http://www.caixa.gov.br/denuncia, que & confidencial e seguro, garantindo imparcialidade e sigilo na gestao do assunto.

De: Julio Alves Bittencourt

Enviada em: quinta-feira, 11 de fevereiro de 2021 17:44
Para: Financeiro - IPMU <financaipmu@uol.com.br>
Assunto: RES: IPMU

E-mail classificado como #PUBLICO

Sirleide, boa tarde.

Segue link: Clique aqui para ingressar na reuniao

Até amanha.
Atenciosamente,

ludlio Alves Bittencourt, CFP®
Gerente Executivo

GN Investidores Corporativos
(11) 3572-4615

(11) 99496-0727

A CAIXA é signataria do "Pacto pela Integridade e contra a Corrupcao” e do "Pacto Global da Organizacdo das Nagdes Unidas”. Comprometida com a prevengio e o
combate a corrupgdo e com a promocao de um ambiente corporativo integro, ético e transparente, a Vice-Presidéncia de Administracao e Gestdo de Ativos de Terceiros
(VIART) da CAIXA acredita que atransparéncia e a comunicacdo verdadeira, pautada nos principios éticos da empresa, fortalecem os vinculos com seus parceiros. Assim,
repudia qualquer pratica ou tentativa de acdes oclusivas, corruptivas, de fraude ou falsidade, sonegacio, peita ou suborno, ou outras formas de acdes ilicitas e n3o admite
que seus funcionarios, em atividades administrativas € negociais realizadas em nome da VIART ou dos Fundos de Investimento e Carteiras que administra, se utilizem de

12/02/2021
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sua posicao, cargo ou fungdo para obter qualquer tipo de cortesia, brindes, presentes, entretenimento, contribuicdes, dacdes e doagdes, compensacdes e ou vantagens
financeiras. Denuncie comportamentos antiéticos ou em desconfarmidade com a legislac3o, Codigo de Etica e documentos societarios da CAIXA, incluindo-se suspeitas de
fraude e corrupgdo pelo canal http://www.caixa.gov.br/denuncia , que é confidencial e seguro, garantindo imparcialidade e sigilo na gest3o do assunto.

De: Financeiro - IPMU <financaipmu@uol.com.br>

Enviada em: quinta-feira, 11 de fevereiro de 2021 11:33
Para: Julio Alves Bittencourt <julio.bittencourt@caixa.gov.br>
Assunto: IPMU

Bom dia,
Por favor encaminhar o link da reunido que sera realizada amanha.

Sirleide da Silva

Presidente

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba
(12) 3833 3044/ 3833 4842/ 3832 2235

12/02/2021



VIART — Vice-Presidéncia de Administracdo e Gestao de Ativos de Terceiros

Investimentos de Valor
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CAI%A

RESUMO 2020

il b g e s M £ AT Autorregulacia
Renda Fixa - Médio /%% ANBIMA
Renda Fixa - Curto e CDI
Multimercado

#LEIA O PROSPECTO, O FORMULARIO DE INFORMAGGES COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMALDES ESSENCIAIS £ O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR

¥ RENTABILIDADE PASSADA NAQ REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

# A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO £ LIQUIDA DEIMPOSTOS.

#FUNDOS DE INVESTIMENTO NAOCONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTIR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO
GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.

B INFORMATIVO PARA SIMLES REFERENCIA. NAD DEVE SER CONSIDERADO COMO RECOMENDACAD DE INVESTIMENTD

* ESTEFUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIACAD DA PERFORMANCE DE UM FUNDG DE INVESTIMENTD, € RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO
MINIMO, 12 (DOZE) MESES.

CAIXA

RENTABILIDADE FUND:

IPCA i 6% a.a

£1 BR IRF-M 1+LP (REDE)
F1 BR IDKA IPCA 24 RF LP
Fi BRASIL IMAB 5LP 11.060.913/0001-10
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 21.918.896/0001-62
CAIXA BRASIL GESTAD ESTRATEGICA FICRENDA FIXA  23.215.097/0001-55

FI BR IRF-M TP RF LP (REDE) 14.508.605/0001-00
FI BRASIL IMAB LP 10.740.658/0001-93
FIC NOVO BRASIL IMAB (REDE) 10.646.895/0001-90
F1 BRASIL IMAB 5 MAIS LP 10.577.503/0001-88
FI BRASIL IMA GERAL (REDE) 11.061.217/0001-28
FI BRASIL IRF-M 1 (RPPS EST/MUNIC £ PREF DO BRASIL]  10,740.670/0001-06
CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP 08.070.841/0001-87
CAIXA JUROS E MOEDAS FI Mmmtencwo L . 14.120.520/0001-42 :

uluwmwsn\)umsanmm lz. :
FIBRASLMATRZRF

CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP 252%
FI BRASILTP L9 (RPPS Est/Munic e Pref do Brasi) 05.154.356/0001-84 2.46%
I BRASIL REF DI L9 (REDE) 242%




CENARIO ATUAL

INTERNACIONAL

l . JUROSBAIXO

[
E JUROS BAIXO

L
H INFLACAO g INFLACAO

CA'M‘I‘AA B, ]
CAIXA ASSET PIB IPCA SELIC DOLAR
2020 -4,30% 4,52% 2,00% RSS5,19
2021 3,50% 3,65% 3,50% RS4,80
2022 2,50% 3,48% 5,50% R$4,80
FOCUS PIB IPCA SELIC DOLAR
2021 3,47% 3,60% 3,50% RS5,01
2022 2,50% 3,49% 5,00% RS5,00

Projecdes em 08/02/2021



CAIXA

Carteira IPMU

CARTEIRATOTAL RS  424.605.834,76
CARTEIRA CAIXA RS  171.141.401,37

ENQUADRAMENTO 3.922/10
Artigo721a RS 67.704.345,18
Artigo721b 208.876.680,79
Artigo721llla -
Artigo72IVa 117.515.392,26
Artigo 72 VI
Artigo72Vll a
Artigo 72 VIl b
Artigo72Vllc
Artigo821a
Artigo821b
Artigo 821l a
Artigo821lb
Artigo 821ll
Artigo82IVa
Artigo82IVb
Artigo 92
TOTAL

DPRACRIBRRABBBRRAB

CAIXA

40,3%

Percentuais
15,9%
49,2%
0,0%
27,7%
0,0%
0,0%

0,0%
0,0%
0,0%
0,00
7,2%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
100,0%

Limite 4.695 Disponivel

100%
100%
60%
40%
15%
5%
5%
5%
30%
30%
20%
20%
10%
5%
5%
10%

84,1%
50,8%
60,0%
12,3%
15,0%
5,0%
5,0%
5,0%
30,0%
30,0%
12,8%
20,0%
10,0%
5,0%
5,0%
10,0%

Data da andlise 11/02/2021 - DataBase

POR SEGMENTO

92,8%



Carteira IPMU
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* Fundos Estruturados: fundos enquadrados no Artigo 72 Inciso VIl "a" e no Artigo 82 Incisos IV"a"e "b"

CAIXA

Carteira IPMU

RENDA VARIAVEL

100,0%

CAIA

ACOES

= Aces
49,6% 50,4%



Quais alternativas?

CAIA

GESTAO ATIVA

iNDICE jan
IRF-M 1 -
IDkA 2 -
IMA-B5 -
IRF-M -
IRF-M 1+ -

IMA-B

IMA-B 5+ -

iNDICE jan
IRF-M 1 -
IDKA 2 -
IMA-B5 =
IRF-M 100%
IRF-M 1+ -
IMA-B =
IMA-B 5+ -

CAIA

mar




GESTAO ATIVA

Renda Fixa "Créd Priv" - Art. 72, Inciso VIl "b" - Limite para alocac¢do dos recursos: 5%

FI BRASIL IPCA XVI RF CRED PRIV 21.918.896/0001-62 SIM 1,880933 RS 203.79

Para acesso a toda documentacdo do fundo (incluindo o credenciamento), basta clicar sobre o nome do fundo

CAICA

CAIXA FI BRASIL IPCA XVI CREDITO PRIVADO

CNPJ: 21.918.896/0001-62

Fundo renda fixa crédito privado ativo que busca desempenho superior a variacdo do IPCA+6%a.a. através
da alocagdo em ativos de crédito privado e titulos publicos federais indexados por esse indicador.

‘2_ Publico Alvo: RPPS, Entidades Publicas e Investidores Institucionais.
($) Aplicaggo Minima R$ 300.000,00
E Tx. Administracdo 0,20% a.a.

\\ - Perfil de Risco: ~ Moderado

=) Liquidez:  D+0/D+0

Informacdes completas e documentos
(Regulamento, Ldmina, QDD) :

Carteira do Fundo JAN 21

Por ser um fundo dindmico, recomendamos cc
vigente quando da alocagdo.




ALTERNATIVAS FIA

AcOes - Art. 82, Inciso Il "a" - Limite para alocagao dos recursos: 20%

FIC FIA CAIXA MULTIGESTOR 30.068.224/0001-04 SIM 1,278876  R$ 1.070.6€

FIC FIA BRASIL ACOES LIVRE 30.068.169/0001-44 SIM 1,204684 RS  308.4(

FIA DIVIDENDOS 05.900.798/0001-41 SIM 3,889363 RS  307.7¢

FIA CONSUMO 10.577.512/0001-79 SIM 2117257 R$ T712.8¢

FIA CONSTRUCAOQ CIVIL 10.551.375/0001-01 SImM 1,610687 RS  473.8:

FIC ACOES VALOR RPPS 14.507.699/0001-95 Sim 1,894211 RS 764.1:

FIC ACOES VALOR DIVIDENDOS RPPS 15.154.441/0001-15 SIm 2,164839 RS 993.4;

Para acesso a toda documentacao do fundo (incluindo o credenciamento), basta clicar sobre o nome do fundo

OPCOES MM

Multimercados - Art. 82, Inciso IIl - Limite para alocagdo dos recursos: 10%

Fl BOLSA AMERICANA MULT LP 30.036.235/0001-02 SIM 1,397818 RS 782

FIC CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE MULT LP 34.660.276/0001-18 SimMm 1016,295455 R$ 199

Para acesso a toda documentacio do fundo (incluindo o credenciamento), basta clicar sobre o nome do fundo




CAIXA FI BOLSA AMERICANA Multimercado

CNPJ: 30.036.235/0001-02

Proporciona o acesso a um portfdlio diversificado que replica o comportamento das 500 a¢des mais negoci
nas bolsas norte americanas, por meio de instrumentos derivativos no mercado local. A estratégic
estruturada para capturar os movimentos de mercado das acGes de grandes corporagbes como: Ag
Microsoft, Amazon, Facebook, etc, e possui prote¢do cambial.

8 Publico Alvo: RPPS e Investidores em Geral

Informacdes completas e documentos
Aplicagio Minima R$ 10.000,00 (Regulamento, Lamina, QDD) :

[id] Tx. Administracdo De 1,20% a.a.

N\~ Perfil de Risco: ~ Arrojado

9 Liquidez: D+0/D+1

CAIXA

CAIXA FIC BR ESTRATEGIA LIVRE Multimercado

CNPJ: 34.660.276/0001-18

Por ser uma estratégia de alocacdo livre, o fundo permite ao Gestor a busca pelas melhores oportunidades nc
mercados de ativos pos fixados, prefixados, indice de pregos, moedas, commodities, ETF e cambio, sem
necessidade de concentracdo em alguma estratégia especifica e com base no cendrio prospectivo.

‘% Publico Alvo:  RPPS e P Piiblica Moedas Hedge

Aplicagio Minima R$ 50.000,00

Tx. Administracdo De 1,50% a.a.

Prefixados ETF

-v“f‘,,- Perfil de Risco: Arrojado

) Liquidez: D+13/D+15

Informacdes completas e documentos Postiados
(Regulamento, Ldmina, QDD) :

Commodities

indice de Precos

Estratégias de alocagdo permitidas pelo fundo.

Por ser um fundo dindmico, recomendamos consultar a estratégia vigente quandc




OPCOES INV EXTERIOR

Investimentos no Exterior - Art. 92 - Limite para alocagdo dos recursos: 10%

FIA CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | 17.502.937/0001-68 Sim 5,726709 RS 2.260

FIC CAIXA MULTIGESTOR GLOBAL EQUITIES INV EXT MM 39.528.038/0001-77 SIM 1062,961182 R$ 52

FIA BDR INST NIVEL I

CNPJ: 17.502.937/0001-68

O CAIXA FIA BDR permite aos investidores a exposicdo de carteira, através dos BDR, as agdes de com
americanas como Apple, Microsoft, Amazon e outras. O fundo captura também a variagcdo do ddlar fi
real e possui baixissima correlagdo com os ativos locais.

($) Aplicacio Minima RS 10.000,00

L% Publico Alvo: RPPS e Investidores em Geral.
I
|
|

fidl Tx. Administracdo 0,70% a.a.
N\~ Perfil de Risco: ~ Arrojado

(€] Liquidez: D+1/D+3

Informagdes completas e documentos
(Regulamento, Lamina, QDD) :

Distribuicdo Setorial do Fundo JAN 21




Novidades...

FIM
MULTIGESTOR

GLOBAL EQUITIES
INV EXT

CAIA L e—

MULTIGESTOR INV EXT

CNPJ: 39.528.038/0001-77

CAIXA

CAIXA FIC FIM MULTIGESTOR GI
Estruturado na modalidade FoF (Fund of Funds), o EQUITIES INVESTIMENTO NO EX

fundo tem como objetivo ter flexibilidade e agilidade
através de diversas estratégias de investimentos no
exterior, viabilizando ao cotista, o acesso, através de

Publico Alvo: PF, P), RI
Langamento: 11/11/2020 e etitiosen, aliinader 2 Su

Aplicagdo Inicial: RS 25.000,00 | Aplicagdo Adicional: |

um unico produto, a fundos offshore previamente Resgate Minimo: RS 100,00 |  Saido Minimo: RS 1;
SEIECIOF‘IadOS Perfil de Risco: Arrojado Horario Limite: |
Classe: Multimercado Taxa Adm.: 1,00°
Investimento no Exterior -

Conversdo Aplicacdo Conversio Resg

D+0 / D+1 * D47/ De12 0
Regime Tributario: CNPJ: 39.528.038/C

Busca o Longo Prazo* SHCO: 6518

. Enquadramento 3922/10: Art. 9%, Inciso Il

Fundo Enquadrado na Resolugdo 4661/18

CAIA




MULTIGESTOR INV EXT

CNPJ: 39.528.038/0001-77

ANALISE DO FUNDO -4 P'S

PRODUTO PROCESSO PESSOAS PERFORMANC!

g & ® g

CAIXA

"
f
'

MULTIGESTOR INV EXT

CNPJ: 39.528.038/0001-77

4

Apresentar rentabilidade superior a media dos indices
globais com reducao de volatilidade.

CONSERVADORA ESTRATES‘GA’ CORY  AGRESSIVO

FUNDOSBE MINIMA
NG A7 IYORDE i '
SRUNBD S DEFENSIVOS vl o= - STRATEGIAS

B ool ol Eou
R ——lg?_f;}' R TRACKINGIERRERIBA <

+ = S ABORDAGE ! JRADI
B v = Bl OS TEMAT

o i RENDENG.ASSEC U ~R:S

EM SMALESRIBSERIES

RGENTES




MULTIGESTOR INV EXT

CNPJ: 39.528.038/0001-77

CARTEIRAATUAL

GLOBAL ADVANTAGE DOLAR

MORGAN STANLEY GLOBAL BRA

MORGAN STANLEY GLOBAL

OPPORTUNITIES

AXA WEF DIGITAL ECONOMY
Em analise:

MS GLOBAL ADVANTAGE

ACABIAN GLOBAL MANVOLATILIFY
PICTET MEGATREND

LEGG MASON MARTIN CURRIE GLTU

CA, a ]

DISCLAIMERS

RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

RESLCIY VRALLC U

RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS

FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM A GARANTIA DO ADMI|
GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO

AS INFORM ‘__w." fEh.l:"le 'E MATE
SIMULACOES E OS RESULTADOS REAIS |
D‘:z'zi?\‘”\

A presente instituicao aderiu ao
¢
f,. 1 Codigo ANBIMA de Regulacao e

F
Melhores Praticas para os Fundos

ANB'MA de Investimento

CA' ‘tA e




Relacionamento com RPPS
T e e e

Julio Alves Bittencourt
(11) 3572.4615

CAIXA (11) 99496-0727

julio.bittencourt@caixa.gov.br

Alan Ferreira
(11) 3572.4239
alan.ferreira@caixa.gov.br

CAIXA e e——

GEICO

Geréncia Nacional de Investidores Corparativos

CAILXA

OBRIGADOQ!!

. PATRIA AMADA

BRASIL

GOVERNO FEDERAL




12/02/2021

IPMU - Apresentagdo Caixa - financaipmu@uol.com.br - UOL Mail

%uumail

IPMU - Apresentagéo Caixa

De

Para:
Cépia:

Copia oculta
Assunto
Enviaga sm
Recebida em

Bom dia,

Presidencia PMU
caducasi@yshoo.combr Mavicbellard@hotmad.com meruzbmai@hotmailcom gmu gissle@hotmal.com

PMU - Apresentagio Calxa
120212021 | 12:22
120022021 | 1222

- RPPS_202102... pdf 2,08 MB

Segue apresentado realizada pela Caixa Econdmica Federal.

Sirleide da Silva

Presidente

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba
(12) 3833 3044/ 3833 4842/ 3832 2235

https://mail.ucl.com.br/?xc=8bca37dca29e0d30dd28bfb3b2e6ec3d#/webmail/0//SENT/page: 1/NzYxNQ

@terra com br rosebriet@hoimsilcom ros

11



blagina 1 de 1

Financeiro - IPMU

De: "Julio Alves Bittencourt" <julio.bittencourt@caixa.gov br>
Data: quinta-feira, 11 de fevereiro de 2021 17:43
Para: "Financeiro - [IPMU" <financaipmu@uol.com.br>

Assunto: RES: IPMU

E-mail classificado como #PUBLICO

Sirleide, boa tarde.

Segue link: Clique aqui para ingressar na reunido

Até amanha.
Atenciosamente,

Julio Alves Bittencourt, CFP®
Gerente Executivo

GN Investidores Corporativos
(11) 3572-4615

(11) 99496-0727

A CAIXA e signatania do “Pacto pela Integridade e contra a Corrupgao” e do "Pacto Global da Organizacdo das Naces Unidas”. Comprometida com a prevengao e o
combale a corrupgae e com a promogao de um ambiente corporativo integro, ético e transparente, a Vice-Presidéncia de Administracdo e Gestdo de Ativos de Terceiros
(VIART) da CAIXA acredita que a transparéncia e a comunicagdo verdadeira, pautada nos principios éticos da empresa, fortalecem os vinculos com seus parceiros. Assim,
repudia qualquer pratica ou tentativa de acdes oclusivas, corruptivas, de fraude ou falsidade, sonegacdo, peita ou suborno, ou outras formas de acdes ilicitas e ndo admite
que seus funcionarios, em atividades administrativas e negociais realizadas em nome da VIART ou dos Fundos de Investimento e Carteiras que administra, se utilizem de
sua posicao, cargo ou funcdo para obter qualquer tipo de cortesia, brindes, presentes, entretenimento, contribuicdes, dacdes e doacdes, compensacdes e ou vantagens
financeiras. Denuncie comportamentos antiéticos ou em desconformidade com a legislag3o, Cadigo de Etica e documentos societarios da CAIXA, incluindo-se suspeitas de
fraude e corrupgio pelo canal http://www.caixa.gov.br/denuncia , que é confidencial e seguro, garantindo imparcialidade e sigilo na gest3o do assunto.

De: Financeiro - IPMU <financaipmu@uol.com.br>

Enviada em: quinta-feira, 11 de fevereiro de 2021 11:33
Para: Julio Alves Bittencourt <julio.bittencourt@caixa.gov.br>
Assunto: IPMU

Bom dia,

Por favor encaminhar o link da reunido que sera realizada amanh3.
Sirleide da Silva

Presidente

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba
(12) 3833 3044/ 3833 4842/ 3832 2235

12/02/2021




1g'nobrexieo@odiab
SOAI1e10d10D) SSI0PIISIAUT P |BUOIDBN BPDUIIDD

1Z0Z 0411919A34

Sddd
epliabng eldislie)

=0)%
POz
1" "4

L8204 Vs

agh’ \
.. o




No—“_‘_nzq g

‘INDE opuedip yXIYD ep sopuny ap 032)dwod oljojpod 0 3ssany

oeINpay a 0BIURINUPR A e 0JURINY w7
= %Y m %Y . %0T : vag : I T3AIN 408 5303V 14 TYNOIDNLILSNI ¥XIVD
= % % %ot - WI3DI41X3 ANI S3LLIND3 VB0 ¥OLSIDLLINN VXIVD
= % % ot i@ 0GvDMIWILINWN YA VIOILYHLSE USYAE Dld VXIVD
= %9 %9 %ot | oosd®s d1 OQVOM3WLLINI 13 YNVOINIWY VS108 VXIVD
- ek ERL PRI . ~ S303V 14 VENLNYISIVYINI VXIVD
A %0 %Z %02 Alal 'Sdd¥ SOON3AIAIQ YOTVA S300V Jl4 ¥XIVD
A % : %I , %0C NGl , SOAN3AIAIA SI0IV 14 YXIVD
- %E %E ‘ %0T AOSI S303V 14 TIAID O¥INHLSNOD VXIVD
=n %€ : %€ %0z . Ao@l $303V DI Sdd¥ HOTVA VXIVD
= % %2 %0z - Aogl T s305v ¥01S39ILINIA S305V Ji4 YXIVD
== %€ %€ %6 | ¥ewwddl  OQVAI¥d OLIG3HD VXId VAN 13 1AX VOdI TISVuE VXIVD
- —— S P e
. AT AT LA e R R S SR ~ VXi4 VON3Y 14 SODNBNd SOTNLLL YINVIY VXIVD
= %8T | %81 . %00 vodi 44 VD1931 V4153 OV1S3O TISYHE JI4 VXIVD
¥ %8 %9 %00T | +6@VAI  d1vXid VON3Y I3 SOONBNd SOTNLIL+S 8-VINI 1ISVHE YXIVD
v wer T e T ot T w6 s vaNGH 14 S0OMENG SOTNLIL +T W-481 1SV vXIvO
A W %81 . %00t sa-vwI @1 VX14 VON3Y SODNENd SOTNLIL S 8 YINI TISVYS 14 VXIVO
v % . %ot %ot . TW-M ~ WXI4 VAN3Y 13 SODNENd SOINLIL T N-341 TISYY¥8 YXIVD

—.3#. umz
espuE)

Joliajue s

"S2}IW1] SN3s aAISNpUl opuejiadsal ‘saloueisod sagdelal|e @ OT0Z/ZZ6°E ol NIWD oB3njosay e sepenbape
oelse sepejuasalde |nbe sopuny ap SeAljeUI}E Se Sepo) oAalpadsold 02IWQUOld2 OMBU3D O W02 Oplode 3p sedniny
seAlpadsiad se 2 00103SIY oyuadwassp 0 RJUOD WS BA3| anb SoAllel0dl0D) S3U0PIISIAUT 3P [BUODEN BIDUIRD - ODIID
e|od OPIA|OAUSSAP O3POW WN W 3Seq WD SOPIY|0ISa Welo) ojuawniop ajsau sopuabns SOJUALLIISIAUL 2P SOpPUN) SO

epLIabng ediajie)

\.\.\..\.‘

._\JL\M,_




L

B

Il g6 Uy

e

YWIENY g

JOU3IX3 OU OJuBWIISaAU|
JOUSIX3 OU OJUIWIISaAU|

opeaBWRINY
opeuaWnN

|2ABLEA BPUBY

|SABLIEA EPUSY
|9ABLEA BPUBY

|SABLIEA BPUBY

eXi4 EpUay
exi4 epuay
ex14 epuay
exi4 epuay
exi4 epusy
exi4 epuay
exi4 epuay

BX14 BpUBY

Il V-6 LY

1 'V56 Uy

1l ‘58 "Wy
I ‘38 "UY
el ‘58 WY
eIl ‘38 "UY
el ‘58 "Wy
B ‘Il '8 LY
qlIA ‘5L UV
Al ‘s Uy

BAl'BL WY

ojusweipenbugy

e Al ‘5L UV
9’1 ‘s "WV
q'l'sL Uy

q 152 .u.._( .‘

q'l ‘s WY

1 13AIN ¥a8 SIOIV 14 TYNOIDNLILSNI YXIVD
WI4 i3 1X3 ANI S31LIND3 TvE019 YOL153DILINW YXIVD
OQVIHIWILINIA JHAIN VIDILVHISI TISVHE D4 VXIVD
d1 OAYIHIWLLINI 14 YNYIINIWY YST08 YXIVD
© S305V 14 VHNLNY¥ISIVEINI vXIVD
S305V 14 TAID OYINHLSNOD WXIVD
 SIQIV D14 Sdd¥ HOTVA VXIVD
S30IV YOLSIOLLINW S3QV JId WXIvD
OQVAI¥d OLIGIHD VX134 YAN3Y 14 IAX YOdI TISYEE VXIVD
~d1 VXI4 YON3Y D13 VALLY 1ISY48 VXIYD
'WXI4 YON3Y 1 SONENd SONLIL VINYITY wXIvD
¥ VDI931 V4153 OV1S3O 1ISYHE Jl4 VXIVD
d1 ¥XId VONIY 14 SODNBNd SOTNLLL +S 8-VINI TISVEE VXIVD
&1 VX134 VON3Y |3 SOJMENG SOINLIL +T W-441 TISYHS YXIVD
d1 VXI4 YONI¥ SOONBNd SOINLLL S 8 VNI ISYHE 13 vXIVD
 wXi4 VAN3Y 14 SOONBNd SOINLIL T =381 TISY48 vXIvD

=3 "6 %L
WNYIEINY YINYTIY & SEYWIEE
¥SI08 N 12

R

WE

1 O¥INYLSNOD ¥

£

YaNLNYLSIvadnI

1'%-56 Wy
g i i)
souag e
b O AQUBUIGS BN ¢ st
1158 by Kes pm e Sda
s X ¥l 58 14 s
o EE S 5L o HOTVA Wi O
14 DUy
we =t %l
OPEMRLSIT 3NN N AN
15N 408 ¥4 VHLS ¥8 O
%11
Bl ‘58 Ly [*3
*ET WALLY 44 48 D4
=T IN-3H HE 14

%IT
[BaRUES EDUBY

3
ANID3I TYEOD Wi 34

%8

+458-YWIEa o

%E8T
ST 15315398 4
TW-Sdiya

ojuswelpenbul Jod oedingilisig

epliabnsg

ojuawdas Jod oedinglisiq opund tod oe3inqliisig

elide) ep oedinquiasia




YWIENY g

|[elIen)y BIIBIA Bp % (%68'S+YIdl) |elienly B13A W epladns eslae) m

1coz op

eplia2bng eJ13lie) Ep 0Ul019Yy




YWIENY
opienbanmny

1q'Aob-exieo®o21ab [

009t°2/SE (1TT) &=

SoAl1jel10d.l0) S310PIISIAUL SP |RUOCIDEN BIDURIDD
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Financeiro - IPMU

De: "Julio Alves Bittencourt" <julio.bittencourt@caixa.gov br>

Data: terga-feira, 12 de janeiro de 2021 17:38

Para: "Financeiro - IPMU" <financaipmu(@uol.com.br>

Ce: "GEICO - GN Investidores Corporativos" <geico@caixa. gov.br>; "Fvaldo Alan Vitor Ferreira”

<alan.ferreira(@caixa.gov.br>
Anexar:  IPMU pdf
Assunto:  RES: IPMU - Carieira de Investimentos

E-mail classificado como #PUBLICO

Ao
{iPMU

Prezada Sirleide, boa tarde.

Segue em anexo arquivo com as informagdes solicitadas.
Qualquer divida, estou a disposicio.

Atenciosamente,

Jilio Alves Bittencourt, CFP®
Gerente Executivo

GN Investidores Corporativos
{11) 3572-4615

(11) 99496-0727

A CAIXA € signatana do "Pacto ela Integridade 2 contra 3 Corupgde” e do "Pacts Global da Organizacio das Naches Unidas” Co mprematida com a plevencio e o
conthate a cotrupcde e com a promocio de urm amblente ol porative wntegro, elico e transparente, a Vice-Presidéncia de Administracio e Gestdo de Alivos de Terceiros
(VEART) da CAIXA acredita que a transparéncia e a comumcagio verdadeira, pautada nos principios #ticos da emptesa, fortalecem os vincules com seus parceiros, Assim,
repudia gqualguer pratics ou tentativa de agdes oclusivas, corruptivas, de fravde ou falsidade, sonegacio, peita vy suborao, oy cut as formas de acdes ificitas e n3o adnuie
que seus funcionarias, em atividades administrativas e negociais realizadas em nome da VIAR] ou dos Fundos da Investimento e Cartenas gue administra, se utilizem de
sua Posican, £arge vu fungdo para obter qualguer tipo de cortesia, brindes, presentes, entretenimento, conttibuic@es, dagdes e doatdes, compensaqdes e ou vant agens
financeiras. Denuncie comportamentos antigticos ou em desconformidade com a legislacio, Cadigo de Etica » documenios societarios da CAXA, incluindo-se suspeitas de
flaude e corrupcdo pefo canal http:/ fwww caixagov bridenuncia, que é confidencial e segure, garantindo tmparcialidade ¢ sigilo na gestao do assunto

De: Financeiro - IPMU <financaipmu@ uol.com.br>

Enviada em: quarta-feira, 6 de janeiro de 2021 17:38

Para: GEICO - GN Investidores Corporativos <geico@caixa.gov.br>: Julio Alves Bittencourt
<julio.bittencourt@caixa.gov.br>

Assunto: Fw: IPMU - Carteira de Investimentos

Boa tarde,

Considerando o encerramento do exercicio de 2020, solicito encaminhar as seguintes informagdes
econdmicas/financeiras que serdo utilizadas no relatdrio anual da Carteira de Investimentos do
IPMU e apresentado para apreciagdo e deliberagdo do Comité de Investimentos, Conselho de
Administracdo e Conselho Fiscal:

1. Resumo do mercado financeiro em 2020

2. Perspectivas do mercado financeiro para 2021

3. Balango do desempenho do fundo que temos aplicagio e suas perspectivas para 2021. Se a
instituicGes recomenda a manutencdo da aplicagdo ou a sua migracdo para outro fundo de
investimentos {caso positivo encaminhar as informagdes do fundo necessarias para seu
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credenciamento de acordo com a legislagdo vigente).
4. Sugestdes de fundos de investimentos mais adequado ao cenario descrito.
No aguardo das informaces até 12/01/2021.
Atenciosamente,
Sirleide da Silva
Presidente

Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba
(12) 3833 3044/ 3833 4842/ 3832 2235

15/01/2021



CENARIO 2020

Juros e Inflaciio Locais

Nos tltimos meses tivemos consecutivas surpresas inflacionarias que surpreenderam o
mercado de forma negativa, aumentando de forma relevante as proje¢des de IPCA para o
biénio 2020/21. Em dezembro, entretanto, apesar da alta inflagdo corrente observada no IPCA-
15 {+1,06%), o dado veio abaixo da nossa projegdo (+1,20%) e da mediana das expectativas de
mercado apuradas pela Agéncia Estado (1,16%). Além deste resultado menor que o
aguardado, na Ultima dezena do més tivernos a revisio da bandeira tarifaria de Energia Elétrica
para janeiro/21, que saiu da recém colocada Vermelha - Patamar 2 - (dez/20) para Amarela,
reduzindo assim de forma relevante as projecbes do mercado, & a nossa, para o IPCA do
primeiro més de 2021.

Alem deste contexto menos inflacionario no curto prazo, vimos uma forte redugio dos
prémios de risco ao longo de dezembro, como consequéncia do otimismo do mercado com o
inicio da vacinagdo contra a Covid-19 em alguns paises, redugio das incertezas geopoliticas no
mundo desenvolvido e intensificagdo das medidas de liquidez, com expansionismo fiscal e
meonetario adicionais nos EUA e Europa.

Nesta conjuntura, dezembro foi um més bastante positivo para posigdes em ativos de
risco, incluindo juros brasileiros que, ao contrario do observado em novembro, acompanharam
as demais classes de ativos e tiveram forte fechamento de taxas, com bull flattening tanto na
curva real como, de forma mais intensa, na prefixada. Tais movimentos resultaram em
relevante queda na Inflag8o Implicita para as diversas maturidades, que retornaram para niveis
menores, ou muito proximos, dos observados no final de 2019. As LFT também conseguiram
mostrar um bom desempenho em dezembra, com importante redugio no desiagio destes
titulos ao longo do més. Pela primeira vez desde setembro/20, o IMA-S conseguiu reduzir sua
diferenca para o CDI, com performance relativa em torno de 201% no més de dezembro.

Nos graficos abaixo, mostramos os movimentos no mercado de juros local,
comentados acima:
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Figura 1 — Prémio LFT (Fechamento Dez/19, Nov/20 e Dez/20)
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Figura 2 — Curva Prefixada (Fechamento Dez/19, Nov/20 e Dez/20)
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Figura 3 — Curva NTN-B (Fechamento Dez/19, Nov/20 e Dez/20)
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Figura 4 — Implicita (Fechamento Dez/19, Nov/20 e Dez/20)

Como consequéncia do forte fechamento nas taxas dos TPF brasileiros em dezembro,
todos os subindices de Renda Fixa da ANBIMA tiveram bons desempenhos no més. O
movimento foi intenso ao ponto de fazer o IMA-B 5+ zerar o resultado negativo que acumulava
no ano e encerrar o periodo com retorno proximo a 200% do CDI. Entretanto, os destaques do




ano ficaram por conta das carteiras com durations entre 2 e 3 anos: IRF-M 1+, que se |
beneficiou da expressiva queda das taxas pré ao longo de 2020, e IDKA IPCA 2A/IMA-B 5, que

além do fechamento do prémio real nos vértices curtos, conseguiram capturar a alta inflacio

corrente no 2520. Por fim, apesar da importante recupera¢do em dezembro, o IMA-S encerrou

o ano bem abaixo do CDI, visto que apenas parte do movimento de desigio iniciado em |
setembro/20 foi devolvido este més. Mostramos abaixo os resultados destes indicadores:

iNDICE DEZ NOV ANO
CDI 0,16 0,15 2,76
IMA-S 0,33 0,10 2,39
IRF-M 1,95 0,36 6,69
IRF-M 1 0,31 0,23 3,84
IRF-M 1+ 3,05 0,46 8,45
IMA Geral ex-C 2,12 0,70 4,85
IDKA IPCA 2 Anos 1,73 1,25 8,62
IMA-B 4,85 2,00 6,41
IMA-B 5 1,83 1,32 8,04
IMA-B 5+ 7,51 2,59 5,50

Considerando o cendrio base atual, que contempla inicio de normalizagdo da SELIC

apenas no 3T21, levando os juros a 3,00% este ano, 5,00% em 2022 e 6,00% em 2023,
mostramos abaixo uma simulagdo das curvas nominal e real “justas” comparadas com as
observadas no final de dezembro/20. Colocamos ainda, nestes mesmos graficos, os prémios
que vislumbramos para diversos vencimentos. Cabe destacar, que quanto mais longos os
vencimentos, menos podemos considerar que eventuais prémios serdo “enxugados” apenas
com manuten¢do dos juros em patamares estimulativos.
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Figura 6 — Curva NTN-B vs ProjecSes (30/12/2020)

Prospectivamente, do ponto de vista qualitativo, seguimos com uma visdo cautelosa
para o mercado local de juros, principalmente em fungdo das incertezas fiscais no Brasil e,
diante disso, preferimos alocagdes em NTN-B curtas e intermediarias, que conseguem capturar
nosso call de politica monetaria expansionista por mais tempo que os precos atuais revelam,
ao mesmo tempo que mantém a exposicdo a inflagdo, onde vemos alguma assimetria
favoravel a alocagdo nestes papéis, especialmente neste momento em que as Implicitas estdo
praticamente “no prego”. Nos Ultimos meses, as surpresas inflaciondrias contribuiram
bastante com o desempenho destes titulos. No curtissimo prazo, entretanto, o carrego das
NTN-B pode ficar um pouco prejudicado em fungdo da revisdo da bandeira tarifaria de energia
elétrica para janeiro/21 (para baixo). Sob o aspecto quantitativo, a melhora global na
percepgao de risco, em fungdo do avango do processo de vacinagdo em alguns paises contra a
Covid-19 e reducdo das incertezas politicas nos EUA e Europa, em conjunto com novas
tranches de estimulos fiscais e monetérios no mundo desenvolvido, tém contribuido com o
avango nos pregos de ativos de riscos das diferentes classes e permitem, assim, alocagdes
maiores que as pretendidas nos ultimos meses.

Crédito Privado
Mercado de Crédito Corporativo

No mercado de capitais, segundo os Ultimos dados divulgados pela Anbima, em
novembro, houve captagdo de RS 25,8 bilhdes, o que corresponde a uma redugdo de 34,9%
em relagdo a outubro. Os principais instrumentos de captagdo, debéntures e agdes,
apresentaram quedas nas suas emissdes, refletindo em alguma medida um ambiente de
incerteza do cenario econdmico. O numero de operac¢des também foi menor, de 164 em
outubro para 90 em novembro. No ano, o volume emitido atingiu o montante de RS 305
bilhes, 19,8% abaixo do que foi registrado no mesmo periodo do ano passado.




Sobre o mercado de crédito corporativo, ainda segundo a Anbima, no més de
novembro, o volume de captagdo das debéntures foi de RS 8,7 bilhdes, 15,4% abaixo do que
foi registrado em outubro. No ano, esses papéis ja acumulam RS 93,5 bilhdes contra RS 166,8
bilhdes em 2019, ou seja, 44% abaixo do observado no mesmo periodo do ano anterior.

Os intermedidrios e participantes ligados a oferta detiveram a maior parte das
debéntures distribuidas no ano, com 69,6% do volume, enquanto a parcela dos fundos de
investimento foi de 17,6% no mesmo periodo. A maior parte das destinagdes dos recursos
continua destinada a capital de giro (36,7%) e refinanciamento de passivo (31,2%, incluindo
recompra ou resgate de debéntures de emissdo anterior).

No mercado primario, embora a consolidagdo dos dados de dezembro ainda ndo
tenha sido divulgada, é sabido que muitas companhias aproveitaram a Gltima oportunidade do
ano para vir a mercado, se antecipando a uma eventual piora no ambiente de negdcios,
ocasionada por uma 22 onda do Covid-19. Nesse sentido, vieram a mercado para captagdo em
debéntures, companhias como CCR, NCF Participacbes, Sabesp, Copasa e Locamérica. Nessas
emissdes foram observadas muita demanda por parte dos investidores, uma vez que essas
foram praticamente as (nicas emissdes do ano.

Além disso, houve a oferta de FIDCs, como o Soma Ill e o Zoop, que também
apresentaram uma demanda bastante significativa:

Emissor FIDC Soma lll (Stone) FIDC Zoop
RS 240 MM _ Senior RS 100 MM - Me zanino RS 200 MM
FiDC FIDC
3 angs 2 anus
Taxa Teto CDI +4,00 CDI + 7,00% CDI +2,90%
Taxa Final CDI + 4,00% (% de corte 18%) CDI + 7,00% CDI +2.35
Valor Emitido RS 348 MM {cotas seniores) ¢ RS 145 MM (Cotas Mezaning) RS 200 MM
RS 960 MM (2,82 vezes ¢ book) RS 500 MM ( 2,5 vezes o book)
oram 22 ¢ 21 bids, colas seniores ¢ mezaning, respectivamentd Foram 17 bids: 6 alocados [somente assets)

Figura 7 — Oferta FIDC SOMA lll e ZOOP

Ja, o mercado secundario permaneceu com pouca liquidez e pouca profundidade
nas negociagdes. Ha uma maior concentragdo na ponta vendedora e é perceptivel a liquidez
em alguns papeis de forma pontual. Esse movimento pode ser explicado pelo fato de algumas
casas venderem parte dos seus ativos com o objetivo de adquirirem as emissdes primarias. O
fluxo comprador ainda permanece concentrado em ativos de prazos mais curtos e em nomes
obvios. Com relacdo as taxas das debéntures, tem apresentado certa estabilidade nos prémios
(com exceg¢Ges pontuais). Os compradores permanecem procurando oportunidades nos papeis
que apresentam prémio tanto em “% do CDI” guanto em “CDI +".
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Figura 8 — Evolugdo dos Spreads crédito corporativo - Fente: K6P.com.br/idex
Mercado de Crédito Bancdrio

Em relagdo aos titulos bancarios, ainda que pese o cendrio para recupera¢3o
econdmica ainda desafiador, demandando forte ajuste fiscal, em ambiente de deterioragdo do
mercado de trabalho e de contragdo do investimento, n3o foram observadas alteragbes
significativas nas taxas destes papéis, seja no primario, seja no secundario.

As grandes instituigbes (Bradesco, Itau e Santander} mantiveram suas taxas e
seguem na estratégia de realizarem captagBes apenas pontuais. O Bradesco, por exemplo,
realizou a emissdo de Letra Financeira Verde, para o prazo de 2 e 2,5 anos, 3 taxa de
CDI+0,50% a.a. e CDI+0,60% a.a., respectivamente. A Caixa e o BB permaneceram sem
interesse na emissao de CDB e LF para investidores institucionais.

As taxas dos bancos pequenos e médios sofreram poucas alteragdes, numa
demonstracio de que estas instituigdes ndo estdo encontrando dificuldades de financiamento.
O que foi observado, principalmente nesse més de dezembro, foi uma maior oferta de DPGEs,
como resultado do esforgo de alguns emissores que estdo aproveitando a tltima janela do ano
para emissdo do referido ativo, antes do inicio do préximo ano, guando terfo que diminuir o
volume de DPGE emitido, conforme Resolugiio do BC (redugdo de 50% do limite).

Aches

Em dezembro, a aprovagio do noveo pacote de estimulos monetérios e fiscais nos EUA
aliado ao inicio da vacinagdo contra o covid-19 em alguns paises desenvolvidos foram
combustivel para um novo rali de alta das bolsas globais. A volatilidade apresentou leve alta,
mas os prémios de risco cairam e o mercado aciondrio testemunhou o fechamento dos
principais indices americanos em novas maximas histéricas. Diante desse cendrio, o principal
indice de volatilidade do 5&P500, Vix index, subiu 2,2 p.p e encerrou 0 més aos 22,77%. lJa o
CDS Brazil 5Y voltou a negociar abaixo dos 150 pontos, depois de ter atingido quase 380
pontos em mar¢o e terminou 2020 nos 143,9 pontos.

~3



No entanto, a foto de final de ano n3ao representa o ano tdo volatil e desafiador na
qual todo o mundo enfrentou. Nas minimas de margo, as bolsas chegaram a cair em média
50% diante de uma ameaga global que surpreendeu a todos. Com os chamados lockdowns, as
consequéncias econdmicas comecaram a aparecer e o mundo passou a lutar pela salide da
populacdo e superagdo de uma grave crise econdmica instalada.

Com a pandemia declarada pela a OMS, o mundo foi em busca de alternativas para se
adaptar ao chamado “novo normal”. Assim, um movimento que ja vinha ocorrendo ha anos foi
acelerado e o mundo se tornou mais digital do que nunca. Com isso, pudemos observar a forte
valorizacdo de empresas globais atuantes do e-commerce como Amazon e Mercado Livre e
também das companhias de tecnologia como Apple, Google, Facebook, Paypal entre outras.
Ndo obstante, o apelo por um mundo mais sustentavel e que se reinvente com o uso de
energia/combustiveis mais limpos e renovaveis contribuiu para que a Tesla se tornasse a
empresa mais valiosa do mundo em 2020.
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Figura 9- Fonte: Bloomberg: Vix Index e CDS Brazil 14d 5Y

Com menores incertezas sobre o virus e um ambiente de grande liquidez sustentado
pelos principais bancos centrais, observamos, em especial, no segundo semestre de 2020 uma
queda mais acentuada dos prémios de risco de paises emergentes. Assim, diante de grandes
estimulos, alta liquidez global e um valuation historicamente, em ddlar, muito descontado dos
principais indices acionarios emergentes, vimos um forte fluxo de capital estrangeiro migrando
para paises como o Brasil nos dois Ultimos meses do ano.



Figura 10 — Fonte: Bloomberg: CDS 14d 5Y Emergentes

Em termos de performance, nos EUA, os principais indices americanos registram forte
alta no periodo e renovaram suas maximas histdricas. Destaque para a Nasdag, que em
dezembro subiu 5,50% e acumulou 43,86% de ganhos em 2020, resultado advindo
principalmente da forte valorizagdo das empresas de tecnologia. Enquanto isso, o S&P500
subiu 3,05% no més e encerrou o ano em alta de 15,86%. Vale destacar que, das minimas de
marco, o indice americano recuperou impressionantes 66,80% e fechou o ano nas maximas,
aos 3.732 pontos.

Na Europa, as principais bolsas do bloco subiram de forma generalizada, com destaque
positivo no més para o principal indice britédnico, FTSE, que subiu 4,62%. Ja no ano, somente o
indice de Frankfurt, na Alemanha, encerrou 2020 no campo positivo, com alta de 3,55%,
enguanto o indice espanhol, IBEX35 apresentou o pior desempenho anual ao acumular uma
queda de 15,17%.

Enquanto isso, no Pacifico, as principais bolsas asiaticas também subiram em
dezembro, tendo o Nikkei, de Téquio, obtido a melhor performance ao subir 3,82%. Com este
resultado a principal bolsa japonesa fechou o ano em alta de 16,01%, resultado sustentado
tanto pelos grandes estimulos governamentais quanto pela condugio e controle da doenca no
pais.
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Figura 11 ~ Fonte: Bloomberg/SUGET04: Desempenho das bolsas
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Figura 12 - Fonte: Bloomberg: S&P500

Em relacdo ao indice BDRX, a depreciacdo do délar frente ao real de 2,49% acabou
impactando no desempenho do indice no més. Apesar disso, com o bom desempenho das
acdes americanas, o indice ainda fechou o més de dezembro no positivo, em 0,93%. J3, em
2020 o BDRX acumulou um retorno de 54,01%, reforcando a tese da importincia da
diversificagdo nos investimentos, ndo sé entre classes de ativos, mas geograficamente (ativos
de outros paises e moedas) também.
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Figura 13 — Fonte: Bloomberg/SUGET04: desempenho BDRX contra Ibovespa

Em dezembro, os destaques positivos dentro do BDRX vieram dos setores de Energy,
Information Technology e Financials, que subiram 6,47%, 2,21% e 2,20%, respectivamente e
outperformaram o indice. Em relagdo aos ativos, as trés maiores altas no més foram
representadas por: RIGG34 (Transocean) 19%, TSLA34 (Tesla) 18,4% e DISB34 (Walt Disney)
18,4%%. Enquanto isso, o setor Consumer Staples registrou o pior desempenho do indice ao
recuar 5,02%.

No ano, os setores de melhor desempenho foram os de Consumer Discretionary
(+215,49%), Information Technology (+105,59%) e Communication Services (+64,37%). Por




outro lado, os setores de Real State (-26,31%) e Energy (24,44%) foram os que apresentaram a
pior performance em 2020. Em relacdo aos ativos, destaque positivo para Tesla, Mercado
Livre, Nvidia, Paypal e Apple, cujo prego de suas agdes subiram 997,5%, 277,8%, 187,3%.
174,8% e 134,6% respectivamente.
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Figura 14 — Fonte: Bloomberg/SUGET04

No Brasil, o ambiente externo positivo e novas entradas de fluxo de capital estrangeiro
contribuiram para que a bolsa local voltasse a buscar suas maximas histdricas atingidas pré
pandemia, num intenso rali de alta. Assim, o Ibovespa subiu 9,30% e fechou o ano nos 119.017
pontos, o que representou uma alta de 2,92% em 2020, deixando para trds as perdas
observadas em margo e abril, quando o indice chegou a buscar os 63 mil pontos, numa queda
de mais de 60%.

Entre os indices setoriais, certamente o destaque positivo foi o indice de Materiais
Basicos, IMAT, que subiu no més 10,50% e no ano entregou um retorno de 50,65% contra os
2,92% do Ibovespa. Os ativos de maior destaque em 2020 foram CSNA3, Bradespar e Vale, que
subiram 125,7%, 73% e 70,4% respectivamente. Por outro lado, impactado negativamente e,
principalmente, pelas empresas de Shoppings Centers, o IMOB, apesar de ensaiar uma
recuperacdo em dezembro ao subir 4,56%, teve a pior performance do ano ao cair 24,27%.
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Figura 15 — Desempenho principais indices brasileiros em relagéo ao Ibovespa
Breakdown do Ibovespa

Ao analisarmos de forma panoramica o Ibovespa, em dezembro, segmentos ligados a
commodities (petréleo e mineragdo), siderurgias e bancos se destacaram pela forte alta
observada. Entre as maiores altas estiveram PetroRio (+39,90%), Siderurgia Nacional (+35,47%)
e BTG Pactual (+18,66). Além destes, vale destacar o desempenho positivo de Vale que subiu
12,1% e dos Bancos Bradesco e Ital, cujo preco das acdes subiram 13,3% e 11%
respectivamente. Por outro lado, os segmentos de agronegdcio e educacdo tiveram os piores
resultados ao recuar 2,33% e 0,86% respectivamente.

Ja, em 2020, industria (+99,39%), Mineragdo (+64,18%), Siderurgia (+50,88%) e Papel e
Celulose (+46,36%) apresentaram os melhores desempenhos do ano. Em relacdo aos ativos,
CSNA3, WEGES, PRIO3, MGLU3 e BRAP4 representaram as 5 maiores altas do |bovespa em
2020 ao acumularem ganhos de 125,73%, 118,52%, 112,31%, 109,22% e 66,43%
respectivamente. Por outro lado, os segmentos de Educagdo (-47,05%) e Shoppings Centers (-
36,73%), segmentos muito afetados pela pandemia e por medidas de restrigdo de circulagido
de pessoas, foram os que registraram o pior desempenho no periodo. Colocando uma lupa
sobre os ativos, as maiores quedas do ano vieram de IRB (-77,27%) e COGNA (-59,49%).
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Figura 16 — Breakdown |bovespa — Fonte: Bloomberg/SUGET04

Ibovespa em Dolar

Em ddlar, o Ibovespa registrou excelente desempenho no més e figurou entre as
melhores performances mundiais ao subir 13,64%. Das minimas em marco, o indice recuperou
mais de 83%. No entanto, ainda assim, o principal indice brasileiro terminou o ano entre os
piores desempenhos ao acumular queda de 20,08% resultado decorrente, principalmente, da
forte depreciagdo cambial que a moeda local sofreu no periodo.
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Figura 17 — Fonte: Bloomberg: Ibovespa em dolar

Desempenho Ibovespa no més
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Figura 18 — Fonte: Bloomberg: Ibovespa em délar (mtd)
Desempenho Ibovespa no ano
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Figura 19 — Fonte: Bloomberg: Ibovespa em délar (ytd)




Cendrio Prospectivo Manutengdo visdo para
bolsa *2021

Prego-Alvo tbov: 139.000

O ano de 2020 encerrou como se nada tivesse acontecido. As quedas de margo foram
apagadas e nas Uitimas semanas de dezembro, as bolsas globais renovaram suas maximas
histéricas, sustentadas por novos estimulos monetérios e fiscais, avango das vacinas e
expectativa de retomada da atividade econdmica. No mercado local, observamos uma forte
entrada de fluxo estrangeiro, puxando principalmente papéis ligados a commodities e bancos.

E nesse ambiente, 2021 comegou. Apesar de novos lockdowns ao redor do mundo, a
esperanga de que a vacinagdo, iniciada em dezembro/20 comece a surtir efeitos e com isso,
vejamos uma recuperagdo da atividade econdmica permanecem sustentando os mercados,
gue buscam novos alvos. Assim, apesar de ndo esperarmos uma subida em linha reta para o
tbovespa, acreditamos que o cendrio prospectivo que se desenha, aonde, em um esfor¢o
global para retomar os investimentos e voltar a crescer, paises como o Brasil, forte em
fornecimento de insumos e materiais bdsicos/ commodities poderfo se beneficiar deste
potencial ciclo de recuperacio global. Além disso, em ddlares, a bolsa brasileira segue entre as
mais descontadas, inclusive, entre seus pares emergentes.

Somado isto, a confirmacdo de uma blue wave nos Estados Unidos, com a vitéria dos
Democratas no Poder Executivo € em ambas as casas do Congresso poderdc favorecer
politicas de aumento de impostos & empresas no pais, como defendido em campanha por Joe
Biden, o que podera contribuir para que novos fluxos de capital estrangeiro migrem para
paises emergentes como o Brasil.

Projecdes Fundamentalistas para o ibovespa

Para uma janela de 12 meses, enxergamos boas oportunidades nos mercados de bolsa,
baseados na retomada esperada do crescimento econdmico, e temos preco-alvo para a bolsa
brasileira proximo aos 140 mil pontos, um upside de aproximadamente 16% preco de
fechamento: 07/01/21). Além disso, o multiplo prego/iucro para os préximos 12 meses voltou
a negociar mais préximo da média histdrica, refletindo tanto o movimento recente de queda
dos precos dos ativos, como também as revisdes para cima nas estimativas de lucro das
companhias para os préximos periodos, cendrio que poderd contribuir adicionalmente com a
valorizagdo dos ativos na bolsa local.
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Tabela 2: Premissas do Cendrio DCF - 2020
22009/2020 22/110/2020 2311/2020
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Figura 20 — Fonte: DETERO1 -Pesquisa Setorial: Projegdes Ibovespa

Moedas e Commodities

Em dezembro, o Délar seguiu o movimento de desvalorizacio global. O inicio da
vacinacdo contra a Covid-19 em alguns paises, em conjunto com a reducdo das incertezas
politicas nos EUA e Europa e nova rodada de estimulos fiscais e monetérios no mundo
desenvolvido, fomentaram a busca por ativos de risco. Neste contexto, o DXY, indice que
compars o Dolar contra uma cesta de moedas de parceiros comerciais dos EUA, recuou 2,60%
no més, fechando em 89,604, contra 91,992 no final de novembro. No ano, o indice perdeu
7,17%. O Real também surfou essa onda de desvalorizagdo do Délar em dezembro, gue fechou
2020 cotado a RS 5,1998 (-2,49%). No ano, contudo, o Real teve o segundo pior desempenho



dentre as principais moedas do Globo. Abaixo, ilustramos o comportamento tais movimentos
em dezembro e no ano:

Retornos a vista (%)

Figura 21: Desempenho moedas vs Dolar em dez/20 (Fonte: Bloomberg)



Retormos a vista (%)

Figura 22: Desempenho moedas vs Dolar acumulado em 2020 (Fonte: Bloomberg)

Ao longo de 2020, vimos o real sofrer uma forte depreciagdo, tanto em fungdo da
Pandemia, que penalizou divisas de paises emergentes, como por idiossincrasias locais: ruidos
politicos, deterioracdo fiscal, politica monetaria altamente expansionista. Entretanto, vemos
um conjunto de fatores que podem beneficiar a moeda brasileira e permitir alguma
recuperacdo ao longo dos préximos meses, em linha com o observado no Ultimo bimestre. N3o
vemos mais espago para desvalorizagdo do Real por diferencial de juros, visto que acreditamos
que o proximo movimento da SELIC serd no sentido de iniciar o processo de normalizagio e,
além disso, a redugdo da aversdo ao risco global e recuperagdo do crescimento no mundo, dio
suporte ao avango nos pregos das commodities, © que em conjunto com a forte depreciagio da
moeda brasileira, € positivo para o saldo comercial do pais. Apesar do avanco da segunda onda
da Pandemia pelo mundo e surgimento de novas cepas do virus, que aumenta as incertezas, o
inicio da vacinagdo em alguns paises tem feito mais preco, contribuindo com nossa visio de
apreciagdo do Real. Mantemos assim, nossa projegdo para o Délar em RS 4,80 para o biénio
2020/21.

No mercado de commodities, em dezembro, vimos continuidade no movimento de alta
para o minério de ferro (+4,00%) e para os barris de Brent (+7,97%) e WTI (+6,99%). No ano,
contudo, tais ativos acumularam ainda perdas de 7,53%, 22,03% e 21,17%, respectivamente. O
Ouro inverteu a queda observada em novembro, subindo 6,64% no més e encerrando 2020
com apreciacdo de 24,88%.
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PERSPECTIVAS 2021

I. Introdugdo

Apresentaremos neste relatério os principais fatos e eventos econdmicos esperados para 2021 no ambiente
externo e também no doméstico, Apds um ano de forte retragdo nas principais economias do globo devido 3
pandemia da COVID-19, teremos em 2021 um ano de recuperagio importante do crescimento, na esteira do
processo de vacinacdo em massa da populagio, o que deve permitir, ainda que de forma gradual, a volta de
atividades suspensas em funcdo da pandemia. Serd um periodo no qual a liquidez global permanecerd em niveis
excepcionalmente elevados, com suporte ativo das principais BCs do mundo desenvelvido, e também de novas
agbes de estimulo fiscal nas regides onde hd espago para tais medidas. De forma geral, acreditamos que 2021 serd
um ano em que parcela relevante dos riscos globais vistos em 2020 serdo dissipados, abrindo espago para um
ambiente mais construtivo, sefa do ponto de visto global, como também do doméstico. Ainda que tenhamos no
Brasil desafios particulares, em grande medida de cunho fiscal e devido 2 necessidade de reformas estruturantes,
existe espago para recuperacdo relevante, Com o impulso dos estimulos domésticos e externos, a economia

brasifeira também deve experimentar um processo de recuperacio refevante.

1l. Ambiente Externo

Para 2021, a perspectiva € a de que a economia mundial tenha importante processo de recuperacio ciclica, com a
dissipagdo dos principais vetores de risco global, emdecorréncia do processo de vacinacio em massa contra a
COVID-19, pelo feito benéfico do macigos estimulos fiscais e monetdrios j4 implementados e também por aqueles
que ainda virdo. Cabe destacar ainda a solugio pacifica para o processo do Brexit, com o acordo comercial entre
Reino Unido e Unido Europeia, fazendo com que esse tema néio mais seja uma preocupagio relevante. Cabe ainda
destacar a expectativa de redugiio da tensdo comerdial entre as principais economias do globo e, por fim, um
ambiente de liquidez global abundante, marcado por taxas de juros altamente estimulativas nas principais

economias avancadas.

(i) EUA

A economia norte-americana iniciara 2021 com a perspectiva de continuidade do processo de recuperagio ciclica
da atividade apds superada a fase mais aguda do choque promovido pela pandemia de Covid-19, Nesse contexto, o
principal downside risk continuard sendo o avango da doenca, que poders comprometer o ritmo da retomada,
principalmente no primeiro semestre. Por outro lado, hd um upside risk importante decorrente da evolugio do
processo de vacinagdo da populagdo norte-americana. Portanto, em caso de sucesso, a imunizagdo permitird que a
normalizacdo das medidas restritivas necessarias para o controle da pandemia ocorra de forma mais célere,

especiaimente durante o segundo semestre do ano.



Esse cenario e sustentado pela hipotese de que medidas no ambito fiscal continuardo dando suporte para a
atividade econémica. Nesse sentido, a aprovagdo da 42fase do pacote alivio contra os efeitos da Covid-19 no valor
de USS 900 bi serd de grande importancia para prover estimulos adicionais. A medida, que consiste
fundamentalmente na transferéncia de recursos financeiras para individuos elegiveis, estende os beneficios de
auxilio desemprego e oferece crédito subsidiado para que os pequenos negécios mantenham os empregos, devera

dar sustentac¢do ao consumo das familias na primeira metade de 2021.

Grafico 1 - Hiato do Produto nos Estados Unidos
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Fonte: Survey of Professional Forcasters (SPF)

Entretanto, apesar da perspectiva de recuperacdo ciclica, as projegdes do Survey of Professional Forcasters (SPF)
indicam que o hiato do produto devera continuar significativamente aberto (vide Grafico 1), fazendo com que o
cendrio seja marcado pela auséncia de pressdes inflaciondrias relevantes. Assim, a hipotese é que o Federal Reserve
(Fed) manterd a politica monetaria em patamar altamente flexivel ao longo dos préximos 12 meses, pelo menos.
Por isso, o Fed ira condicionar o ritmo de expansdo do seu programa de compras de ativos 3s suas metas de
maximo emprego e estabilidade de precos, abrindo a possibilidade para a implementacdo de novas medidas de
estimulo. Adicionalmente, ndo ha qualquer expectativa quanto ao aumento da taxa basica de juros (Fed Fund Rate)

neste ano, que deverdo permanecer inalteradas no intervalo de 0,00% a 0,25% a.a. até o final de 2023.

Por fim, a definicdo do cendrio politico retirou grande parte da incerteza que permeava 2021. Com a confirmacio
da vitéria do candidato da oposicdo democrata Joe Biden, a perspectiva de um governo menos disruptivo ira
promover uma melhora importante no @nimo global. Nesse contexto, a hipétese de auséncia de ruptura politica,
com a manutencdo de um Congresso dividido entre uma maioria democrata na House of Representatives e uma
republicana no Senado, fundamenta a expectativa de que ndo serdo observadas mudancas significativas na agenda

fiscal e tributdria que poderiam ser contra produtivas em termos de crescimento econémico.

(i) EUROPA

A economia europeia iniciard 2021 com um cenario bastante desafiador, especialmente por causa da expectativa de
uma recuperagdo modesta da atividade econdémica nos principais paises do bloco apés a nova contracio que devera
se materializar no 4T20 (double-dip recession). Mesmo que de forma heterogénea entre os paises e setores, a
perspectiva € que a evolugdo da pandemia continuaré condicionando o ritmo da retomada, principalmente nos dois
primeiros trimestres do ano. No periodo, a manutengdo das medidas restritivas para combater o avanco do surto de

Covid-19 fara com que as atividades intensivas em interagdes sociais e que tém uma participac3o relevante no PIB




{como o setor de servicos e, especialmente, aqueles segmentos relacionados ao turismo) continuem limitando o
desempenho econdmico no bloco, mesmo com a expans3o robusta da inddstria. Uma methora nessa conjuntura
devera ocorrer apenas a partir do 3T21 com a perspectiva de flexibilizacdo das restrigdes, entretanto, esse aspecto

permanecera condicionado ao sucesso na imunizacio da populacdo contra a Covid-19,

Tabela 1 - Alocagdes Individuais do NGEU por Programa

Programa Or¢camento
Recovery and Resilience Facility (RRF) €672,5hi
dos quais, empréstimos € 360 bi
dos quais, subsidios €312,5bi
ReactEU €47,5bi
Horizon Europe €5 bi
InvestEU €5,6bi
Rural Development €7,5hi
Just Transition Funds {ITF) €10 bi
RescEU €1,9bi
TOTAL € 750 bi

Tabela 2 - Alocagdc dos Subsidios do RRF por Pais (€ bi)

Pais 70% da alocac3o (%) 30% da alocaciio {%)
(2021 e 2022) (2023)

Alemanha 15,20 6,9% 7,51 8,0%
Franca 22,70 10,4% 14,70 15,7%
Italia 44,72 20,4% 20,73 22,1%
Espanha 43,48 19,9% 15,69 16,7%
Grécia 12,61 5,8% 3,63 3,9%
Poidnia 18,92 8,6% 4,14 4,4%
TOTAL 218,75 100,0% 93,75 100,0%

Fonte: Comissdc Europeia

Assim, para dar suporte a atividade econdmica, neste ano a Comissdo Europeia ird suspender as regras fiscais para
os estados-membros, o gue permitira medidas de estimulos adicionais, Além disso, o bloco devera concretizar a
dificil tarefa de promover estimulos comuns por meio das diretrizes orcamentdrias de longo prazo (Multiannual
Financial Framework 2021-27) e do plano de recuperaco econdmica (Next Generetion EU - NGEU), que
conjuntamente deverdo representar um gasto de cerca de € 1,8 tri ao longo das préximos anos. Nesse contexto, o
cendrio serd sustentado pela hipdtese de que as medidas fiscais em questio serio implementadas de forma plena,
Dessa forma, o NGEU, principal instrumento de politica que ird injetar € 360 bi em empréstimos e € 390 bi em
subsidios, devera iniciar os desembolsos tdo logo seja ratificado por cada um dos estados-membros da Unido
Europeia, o que devera acontecer ao longo do primeiro semestre do ano, favorecendo preferencialmente ospaises

mais afetados pela pandemia (vide Tabelas 1 e 2).

Diante de uma conjuntura particularmente desafiadora, com a perspectiva de uma recuperagdo bastante lenta, a
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expectativa € que a inflagdo ao consumidor se mantenha persistentemente baixa ao longo de todo o ano, sem
oferecer qualquer indicic de convergéncia robusta para a meta da autoridade monetdria. Assim, a hipdtese é que o
Banco Central Europeu {BCE} mantera a politica monetaria em patamar altamente flexivel ao longo dos préximos 12
meses, pelo menos. De um modo geral, a instituicio devera manter inalteradas as taxas de juros das operacSes
principais de refinanciamento, das facilidades permanentes de cedéncia de liquidez e de depésito em 0,00%, 0,25%
e —0,50%, respetivamente. O BCE também deixar3 aberta a possibilidade de cortes adicionais na taxa de depésito,
mesmgo que esse movimento seja pouco provave! por ser considerado contra produtivo. Além disso, apds recalibrar
seus principais instrumentos noe final de 2020, o BCE devera permanecer no “modo de avaliacdo” durante todo o
1721, monitorando a efetividade de suas politicas. Entretanto, ndo ha qualquer expectativa de que a instituigdo
reverta suas medidas de estimulo monetdrio ao longo do ano, seja no dmbito do programa de compras de ativos,
seja no das opera¢des de refinanciamento de longo prazo {TLTRO}. Dessa forma, qualquer movimento, se houver,

serd no sentindo de ampliar ainda mais o j4 elevado nivel de acomodac3o monetaria.

Por fim, no dmbito politico, a consumagdo do Brexit com um acordo de livre comércio entre os dois blocos encerra
aquela que seria uma das principais fontes de incerteza para 2021. De modo geral, o acordo zerou as tarifas e as
cotas de comércio entre os blocos, o que serd positivo para ambos os tados ao longo do préximo ano. Entretanto, o
acerto deverd ter impactos negativos sobre os servigos financeiros britanicos — que perderfio a posic¥o privilegiada
junte ao mercado comum ~ e sobre a pescade pesqueiros europeus — que perder3o acesso irrestrito ac Mar do
Norte. Com relacdc ac cenéric eleitoral, o evento mais relevante do ano serd a eleicio parlamentar na Alemanha,
prevista para ocorrer no dia 26 de setembro. A expectativa é de auséncia de ruptura politica, com uma vitéria da
alianca entre a Uniso Democrata Cristd (CDU) e a Unido Social Cristd (CSU) sob a lideranca de Annegret Kramp-
Korrenbauer — mas sem obten¢io de uma maioria parlamentar. Com o resultado, um governo de coalizio devera
ser formando com o Partido Social Democrético (SPD) ou com os Verdes (Griine), o que mantem praticamente

inalterado o equilibrio das forcas politicas no pais.

{ili} ASIA
Na Asia, 2 economia chinesa seguird como o grande vetor de crescimento, motivada pelo processo de aceleracio da
recuperacdo ciclica iniciada em 2620. Os principais indicadores de atividade tém mostrado desempenho robusto,

sendo que grande parte destas j4 est4 operando em niveis superiores ao observado antes da pandemia.

A economia chinesa tern sido impulsionada por trés grandes vetores, quais sejam, (i} o rigido controle da pandemia,
de farma gue o pais segue com nimero significativamente baixo de novas infecgdes, mesmo sem o inicio do
programa de vacinagdc em massa, (i) macigos estimulos fiscais e monetirios na economia global, motivando um
aumento significativo da demanda por bens industriais produzidos pefa China, sejam estes produtos médico-
hospitalares, cuja demanda teve aumento substancial devido 3 pandemia, sejam bens finais demandados pela
economia globat em um cantexto do deslocamento do consumo de servigos para o consuma de bens, e {iii) politicas
anticiclicas de estimulo adotadas internamente, com vistas a acelerar a recupera¢io do crescimento. Nesse
contexto, a economia chinesa deve fechar o ano de 2020 com crescimento entre 2,00% e 2,50% e deve

experimentar em 2021 aceleragdorelevante, com expans3o superior a 8,00%.

Figura 2: Expectativa de Mercado para o PiB da China em 21
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Em grande medida, esse quadro se mantém para o ano de 2021, acrescentando ainda a perspectiva de uma relagio
menos ruidosa entre EUA e China, com manuteng¢do do acordo comercial de fase 1 negociado pela administracdo
Trump. De fato, o quadro promissor que tem sido desenhado para a economia chinesa deve fazer com que o
governo comece a desmontar em 2021 parte das medidas de estimulo monetério, com vistas a exercer maior
controle sobre o mercado de crédito evitando expansdo excessiva e riscos futuros. Naturalmente, maior controle
das concessdes de crédito, juntamente, com um possivel elevagio da taxa de empréstimo da taxa de empréstimos
de médio prazo (MLF) e da taxa referencial (LPR), ainda que no 2521, deve causar ruidos no mercado de divida

corporativa chinesa, um assunto relativamente sensivel.

No final de 2020, observamos aumento relevante no nimero de defaults em instrumentos de divida corporativa na
China, inclusive por parte das SoE (State Owned Enterprises). Esse movimento teve certo impacto em termos de
disseminacdo no mercado, porém, este foi, de certa forma controlado. Um contexto de reversdo de parte das
medidas de estimulo monetdrio pode fazer com quenovas vulnerabilidades sejam expostas, até porque o
cronograma de vencimento de dividas corporativas em 2021 segue préximo do observado em 2020. Como
atenuante para esse processo, temos a melhora do quadro de crescimento, o que pode dar maior folego para
empresas em dificuldades, no sentido da administracdo dos respectivos passivos. De forma geral, ndo esperamos
que eventos de crédito sejam fatores de propagacdo de risco sistémico relevante, seja para os mercados chineses

ou nos mercados globais. Entretanto, esse aspecto do cenario permanece como ponto de atengdo.

Figura 3: Estoque de Divida Corporativa Local por Vencimento
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Fonte: Bloomberg /Elaboracdo: DETER

Por fim, é importante destacar que a expressiva aceleragcdo do crescimento chinés, com perspectiva de reversdo de
politicas de estimulo, em um contexto de liquidez global abundante e de redugdo do risco de guerra comercial tem
criado importante pressdo de valorizagdo do Yuan, movimento que deve se estender para 2021. Analistas de
mercado estimam que a moeda chinesa pode encerrar o ano de 2021 negociada a $6,2 RMB/USD, partindo de um

patamar de 56,55 RMB/USD visto no final de 2020.

1ll. AMBIENTE DOMESTICO

Esse conjunto de fatores favoraveis do contexto externo deve impulsionar a economia brasileira, seja pela melhora
na percepg¢do de risco e condigdes financeiras favoraveis, seja pelo quadro propicio para a valorizagdo no preco de
commodities agricolas e industriais. Os vetores domésticos também devem ter papel de destaque na recuperacio
do crescimento, com a materializagdo dos beneficios da normalizagdo da atividade nos setores mais afetados pela
pandemia, pela significativa expansdo do crédito, em um contexto no qual a taxa basica de juros deve permanecer
em patamar significativamente baixo, pela recuperac¢do do emprego formal, descompressdo da inflacdo, com a
reversdo de parcela importante dos choques de oferta vistos em 2020, e espago para avango na agenda de
reformas microeconémicas e de concessdes. A grande ressalva a esse ambiente, em boa medida construtivo, é a
baixa perspectiva de que sejam aprovadas reformas fiscais estruturantes de alta relevancia. Com isso, o tema fiscal

segue como objeto de preocupacio e, eventualmente, como fonte de instabilidade.

(i) ATIVIDADE ECONOMICA
Apéds o profundo choque adverso causado pela pandemia, a economia brasileira iniciou no 2520 um importante
processo de recuperagdo, tendo como fundamento a base extremamente deprimida devido aos efeitos imediatos

do choque, a melhora da confianca no 2520, as politicas de estimulo fiscal, com destaque para as transferéncias de
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renda em larga escala realizadas pelo governo, e o estimulo monetario que tem se materializado na forma de
expansdo vigorosa do crédito.

Para 2021, teremos efeito menor das transferéncias, porém, outros drivers ji vistos no 2520, bem como novos
vetores, devem assumir o papel de motor para a recuperagioc do crescimento. Em nossa perspectiva, a mobilidade
das pessoas sera um fator de grande importancia para determinar o ritmo da recuperacio de 2021. Acreditamos
que os indices de mobilidade seguirdo em trajetéria de recuperacdo sustentada, voltando ainda no 1521 aos niveis
observados antes da pandemia. Suporta essa avaliagao o inicio do processo de imunizagio em massa da populacdo

brasileira, que deve ter inicio no 1IT21.

Figura 3: Evolugdo do fndice de Mobilidade da DETER (%)
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Fonte/Elaboragio: DETER

Nesse sentido, esperamos destague para o setor de servigos, especiaimente nos segmentos que foram mais
afetados pela pandemia, como o de turismo, educagio e servigos prestados as familias (alojamento e alimentagdo).
O setor de transporte aéreo, apds ocorrer maior flexibilizagdo no transito internacional de pessoas, também deve
apresentar retomada mais robusta em 2021. Apds um periodo prolongado sem usufruir de tais servicos, esses

segmentos devern ser mais dernandados, refletindo a tendéncia de um comportamento naturat das pessoas.
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Figura 4: Evolugdo do Setor de Servigos
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Fonte: IBGE /Elaboracdo: DETER
Outras atividades com potencial sdo o setor externo, o setor automabilistico e da construcio civil. O primeiro deve

continuar se beneficiando do Real desvalorizado e a forte retomada da China, impulsionando as vendas de

commadities (Minério de ferro e Soja), o que deve contribuir positivamente para a balanga comercial. Ja no caso do
setor automobilistico e da construgdo civil, a expansdo do crédito e o juro baixo devem continuar dando suporte 3
tais atividades em 2021. Atuando como limitador dessas duas atividades, cabe destacar a expectativa de elevagio

da taxa de desemprego, fenémeno que deve ocorrer em 2021 devido ao aumento da taxa de participacdo, isto &,

aumento do niimero de pessoas buscando ocupacdo.

Figura 5: Pesquisa Mensal do comércio e Crédito
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Fonte: IBGE e Banco Central do Brasil /Elaboracio: DETER

Analisando a economia a partir da decomposigdo do PIB, pela ética da oferta, entendemos que o setor de servigos e
a industria deverdo ser os destaques. No setor de servigos, a mobilidade praticamente em nivel pré pandemia
(indice de reabertura da economia: 96,4%) e a migracdo da poupanga circunstancial para gastos com servigos deve
ir se intensificando gradualmente em 2021. Entretanto, teremos o efeito no 1T21 do esgotamento dos auxilios 2

renda e ainda devemos verificar, ao longo de 2021, alguma cautela da populagdo em demandar servicos que as

expde ao risco de contdgio. DA suporte a essa avaliagdo, o forte incremento dos casos de Covid-19 e o ritmo de
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vacinagdo e imunizacdo, que deve ocorrer de forma apenas gradual. Além disso, temos riscos importantes, como a
de ocorrer mutagdes dos virus e a de gargalos com a infraestruturaflogistica para a vacinacdo. Na industria, a
escassez de matéria prima atual para atender a forte demanda deve ser solucionhada ao longe do préximo ano. O
esfor¢o adicional para vacinar a populagio também deve beneficiar os segmentos relacionados com matérias de
hospitais. No setor agropecuario, o avango deve ser menor do que em 2020, ainda em fungdo de fendmenos
climdticos adversos, mas deve continuar paositivo. D4 suporte 3 avaliacdo, o Real desvalorizado impulsionando as
exportages de commeodities (Soja e Milho). Na Stica da demanda, o destaque devera ser osetor externo, refletindo
as exportagdes brasileiras para China, pais que tem apresentado uma retomada robusta, apds o choque da COVID-
19. Os investimentos também devem contribuir positivamente, estimulados pela baixa taxa de juros, expansio do
crédito, reducdo da incerteza, vacinagdo da populagio e acumulo de poupanga circunstancial. Temos crescimento
do investimento para atender 2 maior demanda por bens, assim como um processo importante de recompaosigic de
estogues. No caso do Consumo, entendemos que este serd ¢ segundo mais importante da retomada, tendo como
suporte principal a transferéncia da poupanga circunstancial {poupanc¢a precaucional + forcada) para gastos. No
entanto, em relagdo 3 2020 deve desacelerar, em razdo do esgotamento dos auxilios a renda (seguro desemprego e
auxilio emergencial) e taxa de desemprego em niveis recordes no 1521, Sobre os gastos do governo, o ambiente
seguira de contingenciamento severo, limitado pelo teto de gastos.

Diante das analises e perspectivas apresentadas, nossa expectativa para o PIB do 4T20 é de alta de 2,7% (T/T), o que
se for confirmado, fara com que o PIB encerre 2020 com queda de 4,4%, ntitmero igual ao visto no relatério Focus
atual (-4,4%) e bem melhor do que o nimero do relatério Focus do auge da crise (-6,6%). Para 2021, acreditamos
que o PIB terd alta de 3,6%. Para 2022, nossa expectativa é de crescimento em torno de 2,3%, mas o ritmo de

avango da economia dependera fundamentalmente do processo de imunizagdo da populagdo.

(i} INFLACAO

O chogque nos pregos de alimentos, que foi o principal vetor altista para a inflagio em 2020, ainda tera influéncia
relevante no proximo ano. Devido sua magnitude e persisténcia terem sido maiores que as inicialmente previstas,
seus efeitos serdo sentidos ao longo do primeiro semestre de 2021. Nesse sentido, com excegdo do més de janeiro,
no qual a inflagdo recuara por conta da mudanga da bandeira tarifaria de energia elétrica, de Vermelha patamar 2
para Amarela, a inflagio medida pelo IPCA seguird tendéncia ascendente no acumulado em 12 meses durante toda
& 12 metade do ano, ultrapassande o teto da meta do Banco Central (BCB). E importante destacar também que
teremos uma influéncia importante do efeito base, uma vez que devido ao impacto inicial da pandemia, a inflacio
ao censumidor rodou em patamar deprimide no 2T20. A partir de fevereiro, o indice mostrara varia¢Ses interanuais
cada vez maiores, até atingir 5,87% no més de junho. A meta a ser perseguida pelo Banco Central & de 3,75%, com
intervalo de tolerdncia de 1,5%. A partir de julho, o IPCA iniciard um processo de desaceleragBo, encerrande o ano

em 3,3%, voltando, partanto, 2 patamar inferior & meta.



Figura 6: Evolugdo do IPCA (%)
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Fonte: IBGE / Elaboracdo DETER

A expectativa de devolugdo do choque levard os pregos de alimentacio em domicilio a mostrar variacdo

significativamente menor em 2021, passando de 17,4% neste ano, para 6,31% (A/A).

Figura 7: Evolugdo do grupo Alimentagéo (%)
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Fonte: IBGE / Elaboragdo DETER
Os pregos administrados se recuperarao, apds terem limitado o avango do IPCA em 2020 devido & suspensio de

diversos reajustes, em consequéncia da pandemia. No préximo ano, o avango dos pregos administrados dever4 ser

de 3,36%, enquanto os livres mostrardo variacdo de 3,26%.

Figura 8: Precos Livres x Administrados (%)
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Fonte: IBGE / Elaboracdo DETER

Cabe ressaltar, todavia, que fatores de risco podem atuar em ambas as direcées, aproximando ou afastando a
inflacdo do objetivo do BCB. Nesse sentido, caso a recuperacdo da atividade ocorra em ritmo mais lento doque o
esperado, a inflacdo pode ter maior dificuldade de avancar, principalmente no setor de servicos. Além disso, uma
valorizagdo cambial mais expressiva do que a projetada em nosso cenario base também poder4 atuar no sentido de
conter possiveis pressdes inflaciondrias oriundas da elevagdo dos precos de commodities e de insumos importados.
Em sentido inverso, como possiveis influéncias altistas para o indice, cabe destacar a possibilidade de uma
recomposi¢do ainda mais expressiva dos reajustes de pregos administrados represados. Ha ainda, a influéncia do
fenémeno climatico La Nifia que, e caso este se mostre mais forte e/ou duradouro que o esperado, impactara de
forma relevante o nivel dos reservatérios, ocasionando um aumento da geracdo de energia termelétrica o que,
consequentemente, muda as perspectivas para as bandeiras tarifarias de energia elétrica. Por fim, ainda no pode
ser descartada a desancoragem das expectativas de inflagdo por conta do aumento dos riscos fiscais, especialmente
em caso de flexibilizagGes do teto dos gastos. Diante de todos os riscos elencados, avaliamos que os riscos
climaticos e fiscais se sobrepGem aos riscos de valorizagdo cambial e de recuperacdo mais lenta da atividade,
fazendo com que nosso balango de riscos possua viés de alta para a inflagdo.

E importante salientar que a convergéncia da inflagdo para a meta se dard de cima para baixo, ou seja, inicialmente
veremos uma inflagdo significativamente elevada, até que ela retorne para nivel compativel com o cumprimento do
objetivo do BCB, o que ocorrerd somente no ultimo més de 2021. Esse cendrio, por consequéncia, implica em risco
para a trajetoria de convergéncia, em especial, caso tenhamos a ocorréncia de um novo choque. Nesse contexto,
mais uma vez, o fenémeno La Nifia tera papel importante, dado que poderd causar efeitos deletérios as lavouras,
mantendo a pressdo altista sobre os pregos de alimentos. Em relagdo a parte estrutural da inflagio, a expectativa é
de nicleos se mantenham comportados, apesar de alguma aceleracdo ser esperada, devido a recuperacdo dos

pregos de servigos.

(iv) POLTICA MONETARIA
Em um ambiente de devolucdo do chogue nos pregos de alimentos ao longo do 22 semestre do ano e de hiato do
produto ainda substancialmente negativo, a politica monetéria seguira altamente estimulativa ao longo de 2021.

Mesmo apés sinalizar a retirada do forward guidance caso as projecdes de inflacdo se aproximem da meta de 2021
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efou a medida em que o ano de 2022 va ganhando importancia em seu horizonte relevante para a condugio da
politica monetaria, o BCB reforgou que este movimento ndo implica, necessariamente, que a Selic sera elevada na
sequéncia. Acreditamos que o forward guidance serd retirado ao fim do 12 trimestre do ano, na reunido de marco
do Comité de Politica Monetaria (COPOM). A partir desse momento, a condugao da politica monetaria seguira o
arcabougo tradicional do sistema de metas de inflagdo, que leva em consideragdo basicamente a inflagdo futurae o
seu balango de riscos para a evolugdo dos precos. Nesse sentido, analisando a tomada de decisdo do BCB através de
regras de politica monetaria e utilizando como inputs as nossas projegdes para a inflagdo, ha a indicacdo de que o
BCB deveria iniciar em breve o ciclo de normalizacdo da Selic. Entretanto, com a desinflacdo esperada para o 22
semestre, as regras sinalizam que a taxa deveria recuar novamente, ao longo do 42 trimestre do ano. Em uma
segunda andlise, com o intuito de mitigar a forte influéncia do choque de alimentos sobre as regras, limitamos a
anadlise a formulagdes que ddo maior peso ao nicleo dos precos e 4 expectativas de inflagdo, regras que, neste
momento, devem a refletir de maneira mais préxima a fungio de reagdo do BCB. Apesar de, da mesma maneira,
sinalizarem alta da Selic ja nas primeiras reunides de 2021, as duas regras selecionadas suavizam a trajetdria de

juros e encerram o ano em patamar bem préximo ao nosso cenario base.

Figura 9: Regras de Taylor Selecionadas
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Fonte: Elaboragdo DETER

Figura 10: Mediana das Regras de Politica Monetaria




Fonte: Elaboragdo DETER

Além disso, conforme descrito na tabela abaixo, as projegdes de inflagdo do BCB no cendrio de Selic constante em
2,00%, indicam que a inflagdo ultrapassa significativamente a meta, em 2022. Desse modo, fica visivel a necessidade

de se elevar a Selic ainda em 2021, de forma a cumprir a meta no ano seguinte.

Tabela 3: Proje¢es DETER x BCB

Cenario Selic Cenario SELIC
DETER FOCUS e Constante e
Cambuo PPC | Cambio PPC

Fonte: Elaboracdo DETER e BCB

Assim, diante do quadro de projegdes de inflagdo ainda compativeis com o cumprimento da meta de 2021, mas
com riscos relevantes para o atingimento da meta em 2022, esperamos que o processo de normalizaco da Selic se
inicie em agosto de 2021, com a elevagdo da taxa bésica de juros em 25 bps. O ciclo de altas devera seguir em ritmo
semelhante até 2024, quando atingird 6,50%. Dessa maneira, esperamos que a taxa de juros encerre os anos de

2021, 2022 e 2023 em 3,00%, 5,00% e 6,00%, respectivamente.

(iii) FISCAL

O cenario fiscal segue bastante fragilizado, como consequéncia do impacto das medidas emergenciais adotadas no
combate ao choque do COVID-19. A pandemia exigiu esforgo fiscal significativo para manter a estrutura produtiva e
para garantir suporte das familias, especialmente daquelas mais vulneraveis. Neste sentido, estima-se que os gastos
extraordindrios totalizem um montante préximo a R$600,00 bi em 2020, equivalente a 8,5% do PIB. A magnitude de
tal esforco fiscal provocou deterioragdo expressiva da trajetéria de endividamento publico, tornande ainda mais

urgente a retomada do processo de consolidagdo fiscal.

Para 2021, a razdo DBGG/PIB deve atingir 90,2%, partindo de um patamar de 75,8% em 2019 (+14,4 p.p) e 89,7%
em 2020 (+0,5 pp). A perspectiva é a de que esta razdo se estabilize apenas em 2028, chegando a 107% (Figura 1). O
aumento da necessidade de financiamento do setor plblico vem sendo acompanhado por uma mudanca no perfil
da divida, marcada por encurtamento nos prazos de vencimento, sendo esperado montante de 17,4% do PIB de
titulos vencidos em até 12 meses ao final de 2020, em contraste a3 média histérica de 10,7% entre 2006-2009. Essa
tendéncia deve continuar em 2021, podendo alcangar 20,0% do PIB (Figura 2), caso as condigdes vigentes

inviabilizem um alongamento mais acelerado dos prazos dos titulos plblicos emitidos.



Figura 11: Evolucdo DBGG/PIB (%)
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Fonte: Tesouro Nacional /_Elaboragdo DETER

Figura 12: Divida Publica Federal Vincenda em 12 meses
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Fonte. Relatorio de Riscos Fiscais da Unido/ Tesouro Nacional

Com relagdo ao déficit primério do governo central, esperamos redugdo significativa, passando de 10,2% do PIB (-
R$749 bi) em 2020 para 3,0% (-R$231,4 bi) em 2021 (Figura 3), refletindo sobretudo o esgotamento das despesas
fiscais adotadas durante a pandemia. Neste cendrio, a contenco das despesas extraordindrias ao ano de 2020

contribui positivamente para a gestdo da divida, na medida em que o menor incremento do déficit alivia a

necessidade de colocacdo de mais titulos no mercado.
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Figura 13: Resultado Primdrio Governo Central
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Fonte: Tesouro Nacional / Elaboragdo DETER

O desafio de manutencdo do atual regime fiscal ficara evidente nas pressdes para o rompimento do teto
de gastos. O orcamento estimado apresentado no PLOA2021 registrou, pela primeira vez, a despesa atingindo o
limite imposto pelo teto. Dessa maneira, apenas o descasamento entre os indices de inflagdo IPCA e INPC, a partir
dos quais o teto foi reajustado em 2,1%, enquanto as principais despesas obrigatérias por um fator de 5,4%
(projetado), respectivamente, provoca pressdo em torno de R515,0 bi para o cumprimento do teto de gastos.
Teremos assim, redugdo do gasto discriciondrio para o patamar préximo a RS 100,0 bi, nivel que pode tornar

desafiador o fornecimento de determinados servicos publicos.

Adicionalmente, vale pontuar o transbordamento de despesas para 2021 com restos a pagar e a reabertura de
créditos estimados em R$11,6 bi pela Secretaria de Politica Econémica. Por fim, apesar de ndo contemplarmos em
nosso cenario base a ampliacdo dos gastos assistenciais, seja via criagdo de um novo programa social (Renda
Cidadd) ou extensdo do auxilio emergencial, esse risco continuard no radar, especialmente se houver perda
relevante de ritmo da atividade econdmica. Neste contexto, acreditamos que o teto de gastos sera flexibilizado
temporariamente em 2021, mantendo-se a emenda constitucional do teto vigente, com cumprimento nos anos

subsequentes.

A sinalizagdo negativa da trajetdria da divida e do déficit, em um contexto de pressdo sobre o regime fiscal, reforca

a urgéncia para o andamento da agenda de reformas estruturais que viabilizem o reequilibrio das contas publicas.



No entanto, apenas apos as eleicGes para as casas legislativas em fevereiro/21, teremos maior clareza sobre a
evolugdo das principais propostas (PEC Pacto Federativo, reforma administrativa, reforma tributaria). Diante do
exposto, acreditamos que o andamento das reformas ocorrera lentamente, retomando as discussdes a partir de

2T21, as quais, se aprovadas, deverao gerar impacto positivo apenas em 2022.

Em suma, o cenario fiscal é bastante desafiador, em funcdo da necessidade de refinanciamento de elevado volume
da divida publica em um contexto de risco de novos gastos extraordindrios em fun¢do do COVID-19 e espaco
limitado para cumprimento do teto de gastos. Dessa maneira, a agenda de reformas se torna ainda mais relevante,
particularmente no que se refere as medidas de acionamento imediato de gatilhos para contencio de despesas. No
curto prazo, o nivel bastante baixo da taxa de juros € um elemento de grande relevancia para limitar o impacto

sobre as contas publicas.

{v) PROJECOES MACROECONOMICAS
Segue na tabela abaixo um resumo contendo as projeges macroeconémicas com as quais trabalhamos para o ano

de 2021, bem como sua comparagdo com os numeros de mercado pelo relatdrio Focus do BCB.

Tabela 4: Resumo das Proje¢Ses Econdmicas

FOCUS FOCUS
2020 2021

Indicador 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

“PLEQI 3.9%)| 3.8% | 1,1% | 1,1% | 1,1% | 4.4%| 3.6% | 44% | 3.5%

‘ngf’ 10,7%| 6,3% |2,95%) 3,7% | 4,3% | 4,5% | 3.3% | 4.4% | 3.3%

Céambio
{fimdeano, | 4,056 | 3,256 | 3,31 | 3,88 | 403 | 510 | 480 | 514 5,00

RS/USS)

mS:.lLio ] “%-25 135'55 7,00%) 6,50% 4,50%] 2,00%| 3,00%| 2,00% | 3,13%




SUGESTOES ADERENTES AO CENARIO PROSPECTIVO
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Renda Fixa - Art. 72, Inciso |, "b" - Limite para alocagao dos recursos: 100%

FI BRASILIMABS LP 11.060.913/0001-10 SiM 3,216665 RS 13.345.361.479,37

Renda Fixa e Referenciado DI - Art. 72, Inciso IV "a" - Limite para alocacdo dos recursos: 40%

FIC CAIXA BRASIL RENDA FIXA ATIVALP (1) 35.536.532/0001-22 SIM 1033,041527 RS  786.008.389,18

Renda Fixa "Créd Priv" - Art. 72, Inciso VIl "b" - Limite para alocacdo dos recursos: 5%

F1 BRASIL IPCA XVI RF CRED PRIV 21.918.896/0001-62 Sim 1,867083 RS  202.200.010,92
RENDA VARIAVEL

Ac¢oes - Art, 82, Inciso Il "a" - Limite para alocagdo dos recursos: 20%

FIC FIA CAIXA MULTIGESTOR 30.068.224/0001-04 SIM 1,285895 RS 1.077.430.565,93
FIC FIA BRASIL ACOES LIVRE 30.068.169/0001-44 SIM 1,211762 RS  307.932.137,93
FIC ACOES VALOR RPPS 14.507.699/0001-95 SiM 1940560 RS  781.456.733,32
Multimercados - Art. 82, Inciso |1l - Limite para alocagdo dos recursos: 10%

Fl BOLSA AMERICANA MULT LP 30.036,235/0001-02 SimMm 1,355834 RS  696.844.202,16
FIC CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE MULT LP 34.660.276/0001-18 simMm 1017,938356 RS  194.743.604,30
Investimentos no Exterior - Art. 92 - Limite para alocacdo dos recursos: 10%

FIC FIM GLOBAL EQUITIES INV EXTERIOR (1)(2)  17.502.937/0001-68 SIm 1079,100446 RS 35.330.122,91

FIA CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVELI 17.502.937/0001-68 SIM 5636591 RS 2.145.494.258,23
(1) ESSE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIACAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO,
E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO, 12 (DOZE) MESES.

(2) FUNDO COM MENOS DE 6 MESES, DIVULGAGAO DE RESULTADOS PERMITIDA SOMENTE APOS ESSE PRAZO.

Autorregulacaa

ANBIMA

LEIA A LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.

AS INFORMAGGES SOBRE OS FUNDOS PODEM SER CONSULTADAS: | - DIRETAMENTE NAS AGENCIAS E/OU PABS: II - PELA
INTERNET NO ENDERECO WWW.CAIXA.GOV.BR

11 - SAC: 0800 726 0101V - OUVIDORIA CAIXA: 0800 725 7474V - ATENDIMENTO A PESSOAS COM DEFICIENCIA
AUDITIVA: 0800 726 2492

a) RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RESULTADOS FUTUROS.

b) A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS.

c) O INVESTIMENTO EM FUNDO NAO E GARANTIDO PELO FUNDO GRANTIDOR DE CREDITO.
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ATIVIDADE

No amblente doméstico, o PIB do 3°
trimestre de 2020 avangou 7,7% (T/T). Com
o resultado, o PIB ainda se situa 4,1%
abalxo do nivel pré-pandemia. Acerca dos
demais indicadores de outubro, divulgados
em dezembro: O IBC-Br apresentou
crescimento de 0,9% (M/M), completando o
62 més consecutivo de alta; Ja a produgdo
industrial cresceu 1,1% (M/M), resultado
que corresponde & 62 alta consecutiva do
Indicador e coloca a producdo da industria
1,4% acima do nivel pré-pandemia; As
vendas do varejo restrito cresceram 0,9%
(M/M) e o volume de servicos mostrou
avanco de 1,7% (M/M). Acerca do mercado
de trabalho, os dados do CAGED de
novembro registraram criagdo de 414.556
vagas de empregos formals. Com o dado, o
saldo acumulado entre julho e novemnbro foi
de 1.503.507 postos, mals do que
recuperando as perdas verificadas no auge
da pandemia. No tocante a politica fiscal, o
resultado primdric do setor publico
consolidado fol deficitdrio em R$ 18,1 bi no
més de novemnbro. Nos ultimoes 12 meses, o
déficit primdrio do setor publico acumula
R$664,6 bilhGes (8,9% do PIB) e o déficit
nominal R$978,0 bi (13,1% do PIB). A
Divida Liguida do Setor Publico e a Divida
Bruta do Governo Geral alcangaram 61,4% e
88,1% do PIB, respectivamente.

INFLACAO
O [PCA avangou 1,35% (M/M) em
dezembro, acima da mediana das

expectativas de mercado apuradas pela
Agéncia Estado (1,22%). A surpresa se
deu, principalmente, nos grupos
"Vestudrio” (avango de 0,59% ante
projecdo de -0,48%) e "Saude e Culdados
Pessoais” (0,65% contra projecdo de
0,32%). Os grupos de malor peso no
Indice, entretanto, vieram em linha com
as projegdes, confirmando a expectativa
de desaceleracdo do grupo “Alimentagdo
e Bebidas” (de 2,54% para 1,74%) e com
a manutencdo da presséo sobre o grupo
“Transportes”, que acelerou ligeiramente
(de 1,33% para 1,36%). Dentro do grupo
“Transportes”, Combustiveis ainda
seguem em elevacdo (1,56%) e
passagens aéreas mostraram expressiva
alta (de 3,22% para 28,05%). O grupeo
habitacdo foi impactado pela mudancga da
bandeira tarifiria, sendo a maior
contribuicdo positiva para o IPCA. Os
precos de alimentagdo em domicilio
seguem cedendo, mas ainda em ritmo
gradual. Apesar da desaceleracdo de
combustivels, nos préximes meses, o
subitem gasolina deve se manter
pressionado. Com Isso, estamos
revisando nossa projecdo para o IPCA de
janeiro.
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POLITICA MONETARIA

Na reuniic de dezembro, o COPOM
manteve a taxa de juros em 2,009% a.a. Em
sua comunicacdo o BCB adotou tom mais
conservador  (hawkish), tendo como
principal destague a afirmacdo de que as
condigdes para a manutencdo do forward
guidance podem, ndc mais, serem
satisfeitas. A autoridade monetaria
esclareceu, entretanto, que a retirada do
forward guidance nao implica em elevagao
mecédnica de juros e que, na auséncia
deste, a politica monetdria seguird baseada
na andlise da perspectiva para a inflacdo e
em seu balango de riscos. Foi retirada
ainda, a mengdc ao possivel espago
remanescente para utilizacdo da politica
monetdria e foram elevadas de maneira
relevante as suas projecdes de inflagdo,
reforcando a abordagem mais hawkish.

ATIVIDADE

Em d b 0, @ ia br ileira
seguiu em trajetoria de recuperacio
do choque provocado pela

COVID-19, no entanto o aumento do
nimero de casos e mortes pela
doenca mantém as incertezas quanto
a continuidade do cido.

COPOM
SELIC em 2,00% a.a.

Boletim Focus do BCB (98/ja=)
SELIC para 3,25% ao final de 2021,
Préoximo COPOM: 19/20 de janeiro.

IPCA DEZEMBRO 2020

Inflacdo alcangou 1,35% (M/M) em
dezembro, encerrando o ano com
acumulado de 4,52%.
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EUA

EUROPA

Nos EUA, o resultado final do PIB do
372020 confirmou a expansdo de 33,4%
(T/T, base anualizada). J& o Payroll indicou
que o mercado de trabalho se recupera em
ritmo cada vez mais gradual, com a
abertura liquida de 245K vagas de trabalho
em novembro. Nesse contexto, a taxa de
desemprego caiu de 6,9% para 6,7%.No
ambito de politica monetaria, o FOMC, em
sua reunido de dezembro, deliberou pela
manutencdo tanto da taxa basica de juros
no intervalo [0,00% - 0,25%] quanto da
orientagdo futura mais tolerante com a
inflagdo. A novidade do encontro foi o
guidance para o programa de compras de
atives, em que a instituigdo Indicou que
continuard a aumentar suas participacdes
em titulos do Tesouro em US$ B0 bi por
més e em titulos garantidos por hipotecas
em US$ 40 bi por més até que um
progresso substancial seja observado na
direcdo das metas do comité de maximeo
emprego e estabilidade de precos. No
dmbito das eleigdes americanas, o més
confiimou o resultado da corrida

Na Zona do Euro o resultado final do PIB
do 372020 confirmou a expansao de 12,5%
(T/T) contra —-11,8% do trimestre anterior.
O desempenho fol Impactado pelo bom
desemprenho de economias Importantes
do bloco que ainda ndo haviam reportade
seus resultados. Com relagdo ao mercado
de trabalho, a taxa de desemprego de
outubro no Bloco ficou em linha com a
expectativa de mercado, avangando para
8,4% contra 8,3% da ultima leitura. No
tocante a politica monetdria, a reunidac de
dezembro do Banco Central Europeu (BCE)
deliberou pela manutencao das taxas de
juros das operagdes de refinanciamento, de
cedéncia de liquidez e de depésito em
0,00%, 0,25% e -0,50%, respectivamente,
reafirnando a orientacdo futura de manter
0s juros nos niveis atuais ou inferiores até
que seja observada convergéncia robusta
da inflagdo para um patamar
suficientemente préximo, mas abaixo da
meta de 2%. No &mbito do programa de
compras de ativos, fol anunciada a
manutencdo do APP e, no dmbito do PEPP,

CHINA E JAPAO

Na China, o PMI Manufatura de dezembro
ficou em 51,9 pontos contra 52,1 da
medigdo anterior, enquanto o PMI Nao
Manufatura fol de 55,7 contra 56,4 pontos,
ambos em patamares que Indicam
expansdo da atividade. Dados do setor
externo indicaram que, em novembro, as
Exportacbes avangaram 21,1% (A/A) contra
11,4% da medigdo anterior, enquanto as
Importagdes variaram 4,5% (A/A) contra
4,7% do més anterior.

No Japdo, o resultado final do PIB do 3720
indicou uma expansdo de 5,3% (T/T) contra
-8,3% do trimestre Imediatamente
anterior. Ja o PMI de Manufatura de
dezembro avangou para 50,0 pontos contra
49,0 da medigdo anterior, enquanto o PMI
de Servigos alcangou 47,7 pontos contra
47,8.

GLOBAL

Em dezembro, de acordo com
Organizagao Mundial da Saide, a
pandemia de COVID-19 alcangou um
total de 81.485.025 casos e
1.798.160 ébitos. Com o avanco da
22 onda de contagio, os Estados
Unidos continuaram concentrando a
maior parcela desse montante.

contra a Covid-19 nos

P BT -

, com a cao dos

imunizantes da Pfizer/BioNTech
(EUA, UE e RU), Modema (EUA e RU)
e AstraZeneca (RU).

presidencial com os votos do Colégio o aumento de € 500 bi no orcamento —
Eleitoral, o que garantiu a vitéria do passando de € 1.350 bi para € 1.850 bl - e
candidato da oposico democrata, Jloe a extensdo de prazo. Por fim, no mes fol
Biden, na disputa contra o atual anunciado o tdo aguardado acordo de livre
Incumbente, o republicano Donald 3. comarcio entre Unido Europeia e do Reino
Trump, por 306 a 232, Unido no ambito do Brexit.

T
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IMA-B e IRF-M

Nos ultimos meses tivemos consecutivas surpresas inflacionarias,
aumentando de forma relevante as projecdes de IPCA para o
biénio 2020/21. Em dezembro, entretanto, apesar da alta
Inflacdo corrente observada no IPCA-15 (+1,06%), o dado velo
abaixo da mediana das expectativas de mercado apuradas pela
Agéncia Estado (1,16%). Além deste resultado menor que o
aguardado, na Ultima dezena do més tivemos a revisio da
bandeira tariféria de Energia Elétrica para janeiro/21, que saiu da
Vermelha - Patamar 2 - (dez/20) para Amarela. Além deste
contexto menos inflaciondrio no curto prazo, vimes uma forte
reducdo dos prémios de risco ao longo de dezembro, como
consequéncia do otimismo do mercado com o inicio da vacinagéo
contra a Covid-19 em alguns paises, redugdo das Incertezas
geopoliticas no mundo desenvolvido e intensificacio das medidas
de liquidez, com expansionismo fiscal e monetario adicionais nos
EUA e Europa. Nessa conjuntura dezembro foi um més bastante
positivo para posigdes em atives de risco, Incluindo juros
brasileiros que, ao contrério do observade em novembro,
acompanharam as demals classes de ativos e tiveram forte
fechamento de taxas, com bull flattening tanto na curva real
(NTN-B) como, de forma mais intensa, na prefixada (LTN/NTN-F).
Tais movimentos resultaram em relevante queda na Inflagdo
Implicita para as diversas maturidades, que retornaram para
niveis menores, ou muito préximos, dos observados no final de
2019. As LFT também conseguiram mostrar um bom

desempenho em dezembro, com Iimpertante reducdo no desdgio
destes titulos ao longo do més. Nesse contexto o desempenho
dos indices no més, fol o seguinte: IMA-B 5+: 7,51% ; IMA-B:
4,85%; IRF-M 1+: 3,05%,; IMA Geral ex-C: 2,12%; IRF-M:
1,95%; IMA-B 5: 1,83%; IDkA IPCA 2A:

§: 0,33%; IRF-M 1: 0,31%; CDI: 0,16%.

1,73%; IMA-

PERSPECTIVAS JANEIRO

Prospectivamente, seguimos com uma visdo cautelosa para o
mercado local de juros, principalmente em fungdo das incertezas
fiscals e, diante disso, preferimos alocagdes em NTN-B curtas e
intermedidrias, que conseguem capturar nosso call de politica
monetédria expansionista por mais tempo, ao mesmo tempo que
mantém a exposicdo 3 inflacdo, onde vemos alguma assimetria
favordvel. Sob o aspecto quantitativo, a melhora global na
percepcdo de risco, em funcdo do avango do processo de
vacinagdo em alguns palises e reduglo das incertezas politicas nos
EUA e Europa, em conjunto com novas tranches de estimulos
fiscais e monetdrios no mundo desenvolvido, tém contribuido com
0 avango nos precos de ativos de riscos das diferentes classes.

RENTABILIDADE INDICES

12 Meses
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RENDA VARIAVEL

Em dezembro, a aprovacdo do novo pacote de estimulos
monetdrios e fiscals nos EUA aliado ao iniclo da vacinagdo contra
o covid-19 em alguns paises desenvolvidos foram combustivel
para um novo rali de alta das bolsas globais. A volatilidade
apresentou leve alta, mas os prémios de risco cairam e o
mercado acionario testemunhou o fechamento dos principais
indices americanos em novas maximas histéricas. Em termos de
performance, nos EUA, os principais indices registram forte alta
no periodo e renovaram suas maximas histéricas. Destaque para
a Nasdaq, que em dezembro subiu 5,50% e acumulou 43,86% de
ganhos em 2020, resultado advindo principalmente da forte
valorizagdo das empresas de tecnologia. Enquanto isse, o
S&P500 subiu 3,05% no més e encerrou 0 ano em alta de
15,86%. Na Europa, o principal indice britdnico, FTSE, subiu
4,62%. Ja no ano, somente o indice de Frankfurt, na Alemanha,
encerrou 2020 no campo positivo, com alta de 3,55%. Em
relagdo ao BDRX, o indice fechou o més de dezembro em 0,93%.
J&, em 2020 o BDRX acumulou um retorno de 54,01%.

No Brasil, o ambiente externo positivo e novas entradas de fluxo
de capital estrangeiro contribuiram para que a bolsa local
voltasse a buscar suas maximas histéricas atingidas pré
pandemia. Assim, o Ibovespa sublu 9,30% e fechou o ano nos
119.017 pontos, o que representou uma alta de 2,92% em 2020,
deixando para tréds as perdas observadas em margo e abril,
quando o indice chegou a buscar os 63 mil pontos. Entre os
indices setorials, o destaque positive foi o Indice de Materials
Basicos, IMAT, que subiu no més 10,50% e no ano entregou um
retorno de 50,65%. Por outro lado, impactado negativamente e,
principalmente, pelas empresas de Shoppings Centers, o IMOB,
apesar de ensalar uma recuperagdc em dezembro ac subir
4,56%, teve a pior performance do ano ao cair 24,27%.

& ¥ i
ENTENDA
0 MERCADO

CENARIO 2021

Perspectivas Macroecondmicas

dl

Nesta edicdo do "Entenda o Mercado” trazemos para vocé nossas
perspectivas para o cendrioc macroeconémico em 2021 tendo em
vista este ser um ingrediente fundamental para a construcdo das
estratégias de investimentos para o ano.

O ano de 2021 serd um periodo de recuperagdo da economia
global, apés o choque sem precedente ocasionado pela pandemia
da COVID-19. O processo de vacinagdo em massa da populagdo
deve permitir, ainda que de forma gradual, a retomada de
atividades suspensas devido a pandemia. Serd um periodo no qual
a liquidez global permanecera em nivels excepcionalmente
elevados, com suporte ative dos principais BCs do mundo
desenvolvido e também de novas agdes de estimulo fiscal nas
regides onde ha espaco para tais medidas. De forma geral,
acreditamos que 2021 serd um ano em que parcela relevante dos
riscos globais vistos em 2020 serdo dissipados, abrindo espago
para um ambiente mais construtivo, tanto do ponto de vista
global, como também no quadro doméstico. O Brasil deve contar
com sua dose particular de desafios, na forma de questdes de
cunho fiscal e da necessidade de reformas estruturantes. Porém,
0s bons ventos externos, aliados a taxa de juros em niveis
excepcionalmente baixos, devem dar suporte para uma
recuperagdo relevante.

II. Ambiente Externo

Para 2021, a perspectiva € a de que a economia mundial tenha
importante processo de recuperagdo ciclica, com a dissipacdo dos
principais vetores de risco global, em decorréncia do processo de
vacinagdo em massa contra a COVID-19, pelo efeito benéfico dos

PERSPECTIVAS NOVEMBRO

Apesar de novos Jockdowns ao redor do mundo, a esperanca de
que a vacinagdo, iniciada em dezembro/20 comece a surtir efeitos
e com isso, vejamos uma recuperagdo da atividade econbmica
permanecem sustentando os mercados, que buscam novos alvos.
Assim, apesar de ndo esperarmos uma subida em linha reta para
o Ibovespa, acreditamos que o cendrio prospectivo que se
desenha, aonde, em um esforco global para retomar os
investimentos e voltar a crescer, paises como o Brasil, forte em
fornecimento de insumos e materiais basicos/ commodities
poderdo se beneficiar deste potencial ciclo de recuperagdo global.
Além disso, em ddlares, a bolsa brasileira segue entre as mais
descontadas, Inclusive, entre seus pares emergentes.

RENTABILIDADE INDICES
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Fonte: Quantum Axis

macigos estimulos fiscais e monetarios ja implementados e
também por aqueles que ainda virdo. Cabe destacar ainda a
solugdo pacifica para o processo do Brexit, com o acorde comercial
entre Reino Unide e Unido Europeia, fazendo com que esse tema
ndo mais seja uma preocupacdo relevante. Cabe ainda destacar a
expectativa de reducdo da tensdo comerclal entre as principais
economias do globo e, por fim, um ambiente de liguidez global
abundante, marcado por taxas de juros altamente estimulativas
nas principais economias avancadas.

(i) EUA

A economia norte-americana iniciard 2021 com a perspectiva de
continuidade do processo de recuperacdo ciclica da atividade apés
superada a fase mais aguda do choque promovido pela pandemia
de Covid-19. Nesse contexto, o principal downside risk continuard
sendo o avango da doenga, que poderd comprometer o ritmeo da
retomada, principalmente no primeiro semestre. Por outro lado, hd
um upside risk importante decorrente da evolugdo do processo de
vacinacdce da populacdo norte-americana. Portanto, em caso de
sucesso, a imunizacdo permitird que a normalizagdo das medidas
restritivas necessdrias para o controle da pandemia ocorra de
forma mais célere, especialmente durante o segundo semestre do
ano. Esse cendrio é sustentado pela hipétese de que medidas no
ambito fiscal continuardo dando suporte para a atividade
econdmica. Nesse sentido, a aprovagdo da 42 fase do pacote de
alivio contra os efeitos da Covid-19 no valor de U$$ 900 bi sera de
grande Importancia para prover estimulos adicionals.

A expectativa € que o Federal Reserve (Fed) manterd a politica
monetdria em patamar altamente flexivel ao longo dos préximes
12 meses, pelo menos. Por isso, o Fed ird condicionar o ritmo de
expansdo do seu programa de compras de ativos as suas metas
de maximo emprege e estabilidade de pregos, abrinde a
possibilidade para a Implementagdo de novas medidas de
estimulo. Adicionalmente, ndo ha qualquer expectativa quanto ao
aumento da taxa basica de juros (Fed Fund Rate) neste ano, que
deverdo permanecer inalteradas no intervalo de 0,00% a 0,25%
a.a. até o final de 2023. Por fim, a definicde do cendrio politico
retirou grande parte da incerteza que permeava 2021. Com a
confirmacdo da vitéria do candidato da oposicdo democrata Joe
Biden, a perspectiva de um governo menos disruptivo I3
promover uma melhora importante no dnimo global. i;




(ii) EUROPA

A economia europela iniciard 2021 com um cendrio bastante
desafiador, especialmente por causa da expectativa de uma
recuperacdo modesta da atividade econdmica nos principals paises
do bloco apds a nova contragdo que deverd se materializar no
4T20 (double-dip recession). Mesmo que de forma heterogénea
entre os paises e setores, a perspectiva é que a evolugdo da
pandemia continuard condicionando o ritmo da retomada,
principalmente nos dois primeiros trimestres do ano. No periodo, a
manutencdo das medidas restritivas para combater o avango do
surto de Covid-19 fard com que as atividades intensivas em
interagbes sociais e que tém uma participacdo relevante no PIB
(como o setor de servigos e, especialmente, aqueles segmentos
relacionados ao turismo) continuem limitando o desempenho
econdmico no bloco, mesmo com a expansdo robusta da indastria.
Uma melhora nessa conjuntura devera ocorrer apenas a partir do
3T21 com a perspectiva de flexibilizagdo das restricBes,
entretanto, esse aspecto permanecera condicionado ao sucesso na
imunizacdo da populacdo contra a Covid-19.

Diante de uma conjuntura particularmente desafiadora, com a
perspectiva de uma recuperacdo bastante lenta, a expectativa é
que a inflagdo ao consumidor se mantenha persistentemente baixa
ao longo de todo ¢ ano. Assim, a hipttese & que o Banco Central
Europeu (BCE) mantera a politica monetaria em patamar
altamente flexivel ao longo dos préximos 12 meses, pelo menos.
De um modo geral, a instituicdo deverd manter inalteradas as
taxas de juros das operagdes principals de refinanciamento, das
facilidades permanentes de cedéncia de liquidez e de depésito em
0,00%, 0,25% e —0,50%, respectivamente.

Por fim, no &mbito politico, a consumagdo do Brexit com um
acordo de livre comércio entre os dois blocos encerra aquela que
seria uma das principais fontes de incerteza para 2021. De modo
geral, o acordo zerou as tarifas e as cotas de comércio entre os
blocos, o que serd positivo para ambos os lados ao longo do
proximo ano. Com relacdo ao cenario eleitoral, o evento mais
relevante do ano serd a eleicdo parlamentar na Alemanha,
prevista para ocorrer no dia 26 de setembro. A expectativa é de
auséncia de ruptura politica com uma vitéria da alianca entre a
Unido Democrata Cristd (CDU) e a Uniio Social Cristd (CSU) sob a
lideranca de Annegret Kramp-Karrenbauer.

(iii) As1A

Na Asia, a economia chinesa seguird como o grande vetor de

crescimento, motivada pelo processo de aceleragdo da

recuperagdo ciclica iniclada em 2020,

Os principais indicadores de atividade tém mostrado desempenho
robusto, sendo que grande parte destas ja estd operando em
nivels superiores ao observado antes da pandemia. A economia
chinesa tem side Impulsionada por trés grandes vetores, quals
sejam, (i) o rigido controle da pandemia, de forma que o pais
segue com numero significativamente baixo de novas infecgdes,
mesmo sem o inicio do programa de vacinagdo em massa, (ii)
macigos estimulos fiscais e monetarios na economia global,
motivande um aumento significativo da demanda por bens
industrials produzides pela China, sejam estes produtos médico-
hospitalares, cuja demanda teve aumento substancial devido a
pandemia, sejam bens finals demandados pela economia global
em um contexto do deslocamento do consumo de servigos para o
consumo de bens, e (iii) politicas anticiclicas de estimulo adotadas
internamente, com vistas a acelerar a recuperagdo do
crescimento. Nesse contexto, a economia chinesa deve fechar o
ano de 2020 com crescimento entre 2,00% e 2,50% e deve
experimentar em 2021 aceleragdo relevante, com expansdo
superior @ B,00%. Em grande medida, esse quadro se mantém
para o ano de 2021, acrescentando ainda a perspectiva de uma
relagdo menos ruidosa entre EUA e China, com manutengdo do
acordo comercial de fase 1 negociado pela administracdo Trump.

III. AMBIENTE DOMESTICO

Esse conjunto de fatores favoraveis do contexto externo deve
Impulsionar a economia braslleira, seja pela melhora na percepgao
de risco e condicbes financeiras favoravels, seja pelo quadro
propicio para a valorizacdo no prego de commodities agricolas e
Industriais. Os vetores domésticos também devem ter papel de
destague na recuperacdo do crescimento, com a materializacdo
dos beneficios da normalizagdo da atividade nos setores mais
afetados pela pandemia, pela significativa expanséo do crédito, em
um contexto no qual a taxa basica de juros deve permanecer em
patamar significativamente baixo, pela recuperagdo do emprego
formal, descompressdo da inflagdo, com a reversdo de parcela
importante dos choques de oferta vistos em 2020, (...) i’

e espaco para avango na agenda de reformas micrcecondmicas e
de concessfes. A grande ressalva a esse ambiente, em boa
medida construtive, é a baixa perspectiva de que sejam aprovadas
reformas fiscais estruturantes de alta relevdncia. Com Isso, o tema
fiscal segue como objeto de preocupacgdo e, eventualmente, como
fonte de instabilidade.

(i) ATIVIDADE ECONOMICA

Apdés o profundo choque adverso causado pela pandemia, a
economia brasileira iniciou no 2520 um importante processo de
recuperagao, tendo como fundamento a base extremamente
deprimida devido aos efeitos imediatos do choque, a melhora da
confianga no 2520, as politicas de estimulo fiscal, com destaque
para as transferéncias de renda em larga escala realizadas pelo
governo, e o estimulo monetdrio que tem se materlalizado na
forma de expansdo vigorosa do crédito. Para 2021, teremos efeito
menor das transferéncias, porém, outros drivers j& vistos no
2520, bem como novos vetores, devem assumir o papel de motor
para a recuperacdo do crescimento. Em nossa perspectiva, a
mobilidade das pessoas sera um fater de grande importancia para
determinar o ritmo da recuperacdo de 2021. Acreditamos que os
indices de mobilidade seguirdo em trajetéria de recuperagdo
sustentada, voltando ainda no 1521 aos nivels observados antes
da pandemia. Suporta essa avallacio o Inicio do processo de
imunizacdo em massa da populacdo brasileira, que deve ter inicio
no 1T21. Nesse sentide, esperamos destaque para o setor de
servigos, especialmente nos segmentos que foram mais afetados
pela pandemia, como ¢ de turismo, educacdo e servicos prestados
as familias (alojamento e alimentagdo). O setor de transporte
aéreo, apds ocorrer maior flexibilizagdo no trdnsito Internacional
de pessoas, também deve apresentar retomada mais robusta em
2021.0utras atividades com potencial sdo o setor externo, o setor
automobilistico e da construgdo civil. O primeiro deve continuar se
beneficiande do Real desvalorizado e a forte retomada da China,
impulsionando as vendas de commodities (Minério de ferro e
Soja), o que deve contribuir positivamente para a balanca
comercial. J& no caso do setor automobilistico e da construcdo
civil, a expansdo do crédito e o juro baixo devem continuar dando
suporte a tais atividades em 2021. Atuando como limitador dessas
duas atividades, cabe destacar a expectativa de elevacdo da taxa
de desemprego, fendmeno que deve ocorrer em 2021 devido ao

aumento da taxa de participacdo, iste é, aumento do nimero de
pessoas buscando ocupacdo. Analisando a economia a partir da
decomposigdo do PIB, pela 6tica da oferta, entendemos que o
setor de servigos e a Industria deverdo ser os destaques. Diante
das andlises e perspectivas para 2021, acreditamos que o PIB tera
alta de 3,6%.

(ii) INFLAGAO

0O choque nos pregos de alimentos, que fol o principal vetor altista
para a inflagdio em 2020, ainda terd Influéncia relevante no
préximo ano. Devido sua magnitude e persisténcia terem side
maiores gue as iniclaimente previstas, seus efeitos serdo sentidos
ac longo do primeirc semestre de 2021. Nesse sentido, com
excegdo do més de janeiro, no qual a inflagio recuard por conta
da mudanga da bandeira tarifiria de energia elétrica, de Vermelha
patamar 2 para Amarela, a Inflagic medida pelo IPCA seguird
tendéncia ascendente no acumulado em 12 meses durante toda a
1° metade do ano, ultrapassando o teto da meta do Banco Central
(BCB). A partir de fevereiro, o indice mostrard variagdes
interanuals cada vez malores, até atingir 5,87% no més de junho.
A meta a ser persegulda pelo Banco Central é de 3,75%, com
intervalo de tolerdncia de 1,5%. A partir de julho, o IPCA iniciard
um processo de desaceleragdo, encerrande o ane em 3,3%,
voltando, portanto, a patamar inferior 8 meta.

(Iv) POLITICA MONETARIA

Em um amblente de devolugdo do choque nos pregos de alimentos
ao longo do 2° semestre do ano e de hiato do produto ainda
substancialmente negativo, a politica monetéria seguird altamente
estimulativa ao longo de 2021. Mesmo apds sinalizar a retirada do
forward guidance caso as projegdes de inflagdo se aproximem da
meta de 2021 e/ou & medida em que o ano de 2022 va ganhando
importdncia em seu horizonte relevante para a conducdo da
politica monetdria, o BCB reforgou que este movimento ndo
Implica, necessariamente, que a Selic serd elevada na sequéncia.
Acreditamos que o forward guidance serd retirado ao fim do 1°
trimestre do ano, na reunido de marco do Comité de Politica
Monetaria (COPOM). A partir desse momento, a condugdo da
politica monetdria seguird o arcabougo tradicional do sistema de
metas de inflacdo, que leva em consideragdo basicamente a
Inflagdo futura e o seu balango de riscos para a evolugdo dos
precos. .“;
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Nesse sentido, analisando a tomada de decisdo do BCB através de
regras de politica monetaria e utilizando como inputs as nossas
projecdes para a inflagdo, hd a Indicacdo de que o BCB deveria
iniciar em breve o ciclo de normalizacde da Selic. Entretanto, com
a desinflagdo esperada para o 2° semestre, as regras sinalizam
que a taxa deveria recuar hovamente, ao longo do 4° trimestre do
ano, Em uma segunda analise, com o intuito de mitigar a forte
influéncia do choque de alimentos sobre as regras, limitamos a
analise a formulagbes que dao malor peso ao nucleo dos pregos e
a expectativas de Inflagde, regras que, neste momento, devemn a
refletir de maneira mais proxima a fungio de reacdo do BCB.
Apesar de, da mesma maneira, sinalizarem alta da Selic ja nas
primeiras reunides de 2021, as duas regras selecionadas suavizam
a trajetéria de juros e encerram o ano em patamar bem préximo
a0 nosso cendrio base.

Além disso, as projegbes de Inflacdo do BCB no cendrio de Selic
constante em 2,00%, indicam que a inflacdo ultrapassa
significativamente a meta, em 2022. Desse modo, fica visivel a
necessidade de se elevar a Selic ainda em 2021, de forma a
cumprir a meta no ano seguinte. Assim, diante do quadro de
projecbes de inflagdo ainda compativels com o cumprimento da
meta de 2021, mas com riscos relevantes para o atingimento da
meta em 2022, esperamos que o processo de normalizagdo da
Selic se inicie em agosto de 2021, com a elevagdo da taxa basica
de juros em 25 bps. O ciclo de altas devera seguir em ritmo
semelhante até 2024, quando atingird 6,50%. Dessa maneira,
esperamos que a taxa de juros encerre os anos de 2021, 2022 e
2023 em 3,00%, 5,00% e 6,00%, respectivamente.

(iii) FISCAL

O cendrio fiscal segue bastante fragilizado, como consequéncia do
impacto das medidas emergencials adotadas no combate ao
choque do COVID-19. A pandemia exigiu esforgo fiscal significativo
para manter a estrutura produtiva e para garantir suporte das
familias, especialmente daquelas mais vulnerdveis. Neste sentido,
estima-se que os gastos extraordindrios totallzem um montante
préximo a R$600,00 bi em 2020, equivalente a 8,5% do PIB. A
magnitude de tal esforco fiscal provocou deterioragdo expressiva
da trajetéria de endividamento pudblico, tornandoe ainda mais
urgente a retomada do processo de consolidagdo fiscal.
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Retrospectiva CAIXA/RPPS 2020
Principais Destaques

- :
O anc de 2020 foi bastante desafiador e no mercado de
investimentos ndo foi diferente... Experimentamos uma
verdadeira montanha-russa e, nesse contexto, mapear os
desafios e identificar as oportunidades foram imprescindiveis
para manutengao da “salude” dos investimentos.

Em um ambiente de distanciamento social, nossa equipe se
reinventou para estar ainda mais proxima dos Regimes
Proprios, provendo acesso a informagdes tempestivas e
imprescindiveis ao processo de tomada de decisio de
investimento.

Premiacio: RANKING ANBIMA:
“Fundos Excelentes” CAIXA alcanga 50%
Investidor Institucional do Mkt Share RPPS

\ minutos  de
. exclusivamente ao segmento RPPS.

Para 2021, a razio DBGG/PIB deve atingir 90,2%, partindo de um
patamar de 75,8% em 2019 (+14,4 p.p) e 89,7% em 2020 (+0,5
pp). A perspectiva é a de que esta razdo se estabilize apenas em
2028, chegando a 107%. O aumento da necessidade de
financlamento do setor publico vem sendo acompanhado por uma
mudanga no perfil da divida. Com relacdo ao déficit primdrio do
governo central, esperamos reduco significativa, passando de
10,2% do PIB (-R$749 bi) em 2020 para 3,0% (-R$231,4 bi) em
2021, refletindo sobretudo o esgotamento das despesas fiscais
adotadas durante a pandemia. Neste cendrio, a contencdo das
despesas extraordinarias ac ano de 2020 contribul positivamente
para a gestdo da divida, na medida em que o menor incremento
do déficit alivia a necessidade de colocagdo de mais titulos no
mercado. O desafio de manutencdo do atual regime fiscal ficara
evidente nas pressdes para o rompimento do teto de gastos. O
or¢amento estimado apresentado no PLOA2021 registrou, pela
primeira vez, a despesa atingindo o limite imposto pelo teto. Em
suma, o cendrio fiscal € bastante desaflador, em funcio da
necessidade de refinanciamento de elevado volume da divida
publica em um contexto de risco de novos gastos extraordinarios
em funcdo do COVID-19 e espago limitado para cumprimento do
teto de gastes. Dessa maneira, a agenda de reformas se torna
ainda mais relevante, particularmente no que se refere 4s medidas
de acionamento imediato de gatilhos para contengdo de despesas.
No curto prazo, o nivel bastante baixo da taxa de juros & um
elemento de grande relevdncia para limitar o impacto sobre as
contas publicas.

INFORMALOLS |MPORTARTIS

O uso da tecnologia e de canais alternativos de comunicagao
permitiram que pudéssemos caminhar lade a lado com os
gestores de RPPS, Nos empenhamos ainda mais na
divulgagdo de perspectivas, projegdes e langamentos em
nosso portfélio de forma ampla, rdpida e assertiva.

Através do nosso Podcast Semanal produzimos mais de 300
conteddo informativo, direcionado

' Mesmo em um contexto de elevadas incertezas e altissima

volatilidade, diversos fundos do portfélio CAIXA para RPPS
figuraram com destaque nas principais premiagées voltadas
ao mercado de investimentos.

Sem descuidarmos do “olhar prospectivo” e alinhados as
perspectivas de mercado, ampliamos ainda mais a oferta de
estratégias sofisticadas de investimento no portfélio CAIXA
para RPPS. No ano, tivemos o langamento de 06 fundos
distribuidos nas estratégias de renda fixa ativa; agbes;
multimercados e investimentos no exterior.

Confira abaixo a nossa retrospectiva 2020 e Fique sempre:
De Olho na CAIXA!

Prem 2 Lancamento:
“Melhores Fundos” CAIXA FIC Multigestor
a "TOP Asset” Global Equities 1E

Lancamento: Lancamento: Langamento: Lancamentos:
HUB de Comunicacio CAIXA FIC BRASIL CAIXA FIC CAPITAL CAIXA EXPERT CLARITAS VALOR FIC ACOES
CAIXA RPPS RENDA FIXA ATIVA PROT BV III CATIXA FIC HEDGE MM LP

CAIXA FI INDEXA SHORT DOLAR MM LP
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COMPARTILHA

INFORMACOES GERAIS

429 Relatério CADPREV/DAIR

Informacdes Tribunal de
Contas

“»

CREDENCIAMENTO

0 credenciamento de instituigdo
financeira e fundos de investimento
CAIXA agora esta disponivel para
consulta na internet. Para acessar
basta clicar AQUI. Consulte,
credencie e conte sempre com a
CAIXA!

EXTRATOS FUNDOS CAIXA

Os extratos dos fundos de Investimento
fechados para captacdo sdo enviados ao
enderego eletrbnico do RPPS cadastrado
em nossa base de dados. Fazem parte
dessa rotina: fundos de vértice (Brasil
20XX); FII; FIP e FICs Valor RPPS. Para

SALA DE LEITURA

A sugestdo do més que

§ acreditamos ser uma
boa pedida para o seu

momento de leitura é:
Meditagdes de Marco Aurélio

As anotagdes em formato didrio de um

dos maiores imperadores romanos séo
uma fonte atemporal de conhecimento
e de filosofia estdica.

Para consulta a resenha completa,
clique aqui

Boa leitura!!!

E VOCE?

Tem alguma dica de
filme, documentario,
palestra ou livro

que gostaria de
compartilhar com os
nossos leitores? Basta nos enviar um

Incluir, alterar ou excluir e-malils basta e-mail com a sua dica explicando em
enviar  uma solicitagao para: poucas palavras o por que da sua
geico01 @caixa.goy.br sugestdo
#compartilha
A y = ——
e F F 8

PORTFOLIO RENDA FIXA

SESSAO DE CINEMA

D

A sugestdo de filme que
acreditamos ser

uma excelente companhia

para a sua sessdo de cinema é:

Soul (2020).

Divertido, emocionante e reflexivo...
A nova animagdo do reconhecido
Studio Pixar aborda questdes
essenciais como propdsito e o sentido
da vida.

Para consulta & sinopse completa,
clique agui

Boa pipoca e boa série!!!

PODCAST RPPS

Ja conhece 0 nosso

HUB de Comunicagdo

no Telegram?

Esse é o canal exdusivo
de acesso ao

1° PODCAST feito
exclusivamente para RPPS,

#podcast
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15/01/2021 Dados periddicos: CAIXA FC MULT MULTIG GLOBAL EQUITIES IE | ANBIMA

CAIXA FC MULT MULTIG GLOBAL
EQUITIES IE

ATIVO

CNPJ 39.528.038/0001-77
Codigo ANBIMA 562815
ISIN BRO63SCTF007

Patrimoénio Liquido Valor da cota / Rentabilidade 12 meses

RS 35.237.679,73 R$ 1.052,87661116

Taxa de administracdo ao ano

1,00%

Rentabilidade
(i ]

Fundo com menos Os resultados do fundo serdo disponibilizados apos um periodo de caréncia de 6
de 6 meses. meses a partir da data da primeira emissdo de cotas.

Dados cadastrais

Razao social

FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS DE INVESTIMENTO CAIXA

https://data.anbima.com.br/fundos/562815#dadosPeriodicos
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MULTIMERCADO MULTIGESTOR GLOBAL
EQUITIES INVESTIMENTO NO EXTERIOR

Primeiro aportc 12/11/2020
Classe ANBIMA Multimercados
Tipo ANBIMA Multimercados Invest. no Exterior
Classe CVM Multimercados
Sub Classe CVM Invest. no Exterior
Composigio do fundo FIC
Fundo Master Nio
Estrutura de gestio Multigestor
Benchmark Naio se Aplica
Foco de atuagdo Niio se aplica
Investimento no exterior >67%
Credito privado Nio
Tipo de investidor Nio Hé Restrigio
Caracteristica do investidor Inv. Qualificado
Cota dc abertura Nio
Fundo permite alavancagem Nio
hitps://data.anbima.com brifundos/562815#dadosPeriodicos 216
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Aberto estatutariamente
Tributagio Alvo

Permite aplicagdo automatica

Prestadores de Servigo

Administrador

CAIXA

00.360.3035/0001-04

Ver perfil da instituigdo (4

Gestor

CAIXA

00.360.303/0001-04

Ver perfil da instituicao (&

Distribuidor

Custodiante

Controlador de ativos

Controlador de passivos

https://data.anbima.com.br/fundos/562815#dadosPeriodicos

Dados periédicos: CAIXA FC MULT MULTIG GLOBAL EQUITIES IE | ANBIMA

Sim

Longo Prazo

CAIXA

00,360 3050001 04

Ver perfil da instituigao (£

CAIXA

(00.360.305.000]-04

Ver perfil da instituicao [

CAIXA

00.360.305/0001-04

Ver perfil da instituigao &

CAIXA

U0 360 305000 1-04

Ver perfil da instituicdo (2
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Taxas

Taxa de administragio aeo ano

1,00%

i da sdgbioe, 1R 2060

Taxa de administragdo maxima ao ano

Unidade da taxa de administragdo Percentual
Taxa composta Sim
Cobra taxa performance Nio

Regras da (axa de performance (ndo padronizada) -
Periodo de cobranga da taxa de performance -
Taxa de entrada Nio se Aplica

Taxa de saida Nio se Aplica

Movimentagio

R$ 25.000,00

Aplicagdo adicional minima

R$ 100,00

https://data.anbima.com br/fundos/5628 1 5#dadosPeriodicos
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Prazo para emissio de colas em dias

Prazo para pagamento do resgate em dias

Prazo para conversio do resgate em dias

Caréncia inicial para 1° resgate em dias

Caréncia ciclica em dias (tempo entre resgates)

Resgate minimo

Saldo minimo aplicado

Documentos

Regulamento

Dados periédicos (o i o)

https://data.anbima.com.br/fundos/562815#dadosPeriodicos

12

R$ 100,00

R$ 12.500,00

Baixar
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13/01/2021 12/01/2021 11/01/2021 08/01/2021 07/01/2021

35.237.679.73 35.698.638,99 35.266.895,39 31.725.321,75 30.295414,42

1.052,.876611 1.078,904486 1.076,822747 1.054,757741 1.024,502967
405.000.00 375.000,00 2.880.988,06 535.000,00 65.000,00
246 240 233 228 223

As informacdes exibidas sio . .
. oy ops (o Pode haver informagdes relevantes e/ou recentes que
edisponibilizadas pelos respons4veis pelo

ainda nio foram enviadas para a associac3o.
fundo. P ¢

htipe:fidata.anbima.com br/fundos/5628 1 5#dadosPariadicos




CAIXA FI ACOES INSTITUCIONAL BDR NIVEL |

RAZOES PARA INVESTIR

Q Fundo oferece a possibilidade de
investir em empresas estrangeiras de
forma simples e agil.

Conhecidos pela sigla BDR, os
Brazilian Depositary Receipts sao
certificados que representam agdes
emitidas por empresas em outros
paises, mas gque s3o negociados no

CAIA

Dez/2020
OBJETIVO DE INVESTIMENTO

O objetivo do FUNDD é buscar a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicagdo
dos recursos em recibos de agdes de empresas estrangeiras, negociados no Brasil.

CLASSIFICAGAO DE RISCO

PERFORMANCE (36 meses)
= ® Fundo
BORX

14C

120

10

80

a0

0

Jan2018 Fevwf2018 Abrj2018  Jun/201B  Ago/201B Out/2018 Nowl0l8 |an2019 Mar/201% Ma2016 Julj201% AQUI201% OW/2019 Dexfl019 Fevi2020 Abrf2020 May 52020 Now2020 Dwxj2020

RENTABILIDADE (%)
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Qut Nov Dez Ano Histdrico Fundo (%) %BDRX

2020 06m 16,49 101,2
Fundo (%) 6,52 -5,69 630 15,96 2,78 4,37 1,88 15,16 -1,99 -1.77 243 0,69 54,76 12m 54,76 1014
HBDRX 1009 - 115,1 978 95,3 97,1 106,0 108,7 - - 95,1 746 1014 24 ¢y 108,09 99,2
2019 2Em 129,28 96,4
Fundo (%) 0,66 5,80 6,12 5,51 -6,70 3,87 1.30 5,02 2,66 -1.37 8,92 -1.76 34,46 48m 181,57 95,4
WBDRX 933 97,2 98,8 36,9 3 1042 94,3 99,5 97,8 8 93,7 - 95,6
2018
Fundo (%) 1,56 -1,42 -2,73 6,76 8,10 4,06 0,30 12,88 -0.59 -14,16 4,78 -7.81 10,18
WEDRX 345 - - 95,7 953 942 62,3 9g.4 . . 100,2 : 84,6
20017
Fundo (%) -2,72 347 0,66 2,80 2,93 332 4,27 1,24 1,58 % 1.88 417 2281
HBORX s 1029 1195 101,2 957 85,8 - mgs 5,1 98,5 a14 95,8 94,9

MERCADO DE ATUACAQ

_

PREFIXADO

CREDITO PRIVADO

INFLACAD

COTAS DE FUNDOS

NAQ ATUA

ALOCACAD POR CLASSE DE ATIVOS PATRIMONIO LIQUIDD {36 meses)

T 0.0%

0,0%

CARACTERISTICAS

17.502.937/0001-68 R$ 10.000,00
{aixa Economica Federal R$ 500,00
Caixa Economica Federal R$ 5.000,00
Agoes Livre RS 500,00
Renda Variave| V) D+0 / D+1
a Utilizada Fechamento D+1/D+3
Initio do Fundo 24/06/2013 17.00
Taxa de Admimstr 0,7% L 29,44%
ima 0,7% Parriméamo L 1 31/12/2020 R$ 1,987,917,698,76
Nao ha PL Médio de 12 me R$ 1.290.607.715,72

dicas, investidores Institucionais e Fundos de Investimento, previamente

Publico-Alvo: 0O FUNDQ destina-se a acolher investimentos de pessoas fisicas e juri
cadastrados perante a ADMINISTRADORA.
Autorreguiacio
ANBIMA
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Dez/2020
RAZOES PARA INVESTIR OBJETIVO DE INVESTIMENTO
Fundo de investimento feito sob Fundo destinado para investidores Q FUNDO tem como objetivo proporcionar aos seus cotistas a valorizagdo de seus
medida para os Regimes Proprios de que persigam a rentabilidade do IMA- recursos, buscando acompanhar o IMA-B 5.
Previdéncia Social e entidades/drgios B5 .
publicos de todo o Brasil. CLASSIFICACAO DE RISCO
PERFORMANCE (36 meses)
40
@ Fundo
ANBIMA_IMABS
«-“n /2018 Few/2018 Abr2018 [uni2018  Agof2018 Oub2015 Now2018 jan2013 Mar2018 Mai/2019 Ju2019  Ago2019 CQuUZ015 Dez/2018 Fevw/2020 Abrf2020 Mav2020  |ul2020 Seif2020 Nov/2020 Dexj2020
RENTABILIDADE (%)
Jlan  Fev  Mar  Abr  Mai  Jun  Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Histérico  Fundo (%) %ANBIMA_IMABS
2020 J6 m 457 96,7
Fundo (%) 054 0,63 -1,80 0,47 21 1,10 0,97 039 -0,16 0,18 1,29 1,82 775 1Zm 7.75 96,4
WANBIMA_IARS 97,8 98,1 - 953 94,3 98,4 98,4 91,9 - 90,2 97.6 99,5 96,4 24m 21,60 97,1
2019 IEm 33,35 97,2
Fundo (%) 153 0,52 0,76 1.08 1.37 1,70 0,95 0,03 1,72 1.64 0.34 1.21 12,85 48 m 49,86 97,4
SHANBIMA_IMARS 296 959 97,5 97.5 98.9 990 372 701 98.9 992 - 976 97,7
2018
Fundo (%) 1.3 0,53 1,60 041 -1,59 0,42 1,46 -0,27 0.86 310 0,13 1.38 9,67
HANBIMA_IMARS 980 94 98,7 96,2 . 936 990 s 96,8 100,0 944 1011 98,0
2017
Fundo (%) 114 1,48 138 0.70 0,08 0,51 282 1,24 0,99 0.46 0.09 0.87 12,38
HANBIMA_IMABS 984 990 99,0 8,1 1005 976 992 988 98,5 954 86,9 983 98,4
MERCADD DE ATUAC#’_«O ALOCACAO POR CLASSE DE ATIVOS PATRIMONIO L\'OUIDD (36 meses)
r 710w
WOSFNADD ACOES
ia 2%
PREFIXADO MOEDAS I
INVESTIMENTO EXTERIOR S
it oW
[ auas NAO ATUA
CARACTERISTICAS
NPJ 11.060.913/0001-10 Aplicagdo tnic R$ 1.000,00
Gestin Caixa Economica Federal Aplicagdo Adicional R$ 0,00
Administrador Caixa Economica Federal 5aldo Minimec Rs 0,00
Classificagdo Anbima Renda Fixa Indexados Resgate Minim R$ 0,00
Tributaca Longo Prazo Aplica¢do [déb./conv.), D+0 /D+0
1 Litlizada Fechamento red D+0/D+0
Inicic do Fundo 09/07/2010 i | 16:00
T je Administraca 0.2% Volatilidade (12m 4,98%
Taxa de Administra {Maxirr Nado ha Patrimnio Liguwido em 31/12/2020 R$ 20.761.505.098,56
1xa de Performance Nao ha PL Medio de 12 meses R$ 12.853.038.056,63
Publico-Alvo Restrito a RPPSs, Entidades de Previdéncia Complementar, Companhias Seguradoras, Saciedades de Capitalizacio e das Entidades Pblicas da
o A min%tra 30 B'ire(a. Augrqullfs. Fli-l"dﬂﬁ“ P&Iﬁ g E,nt_?&adgg Fechaiaid'ﬁl’revijémla Comﬁementgr. Fundos de Investimento e Fundos de
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento administrados pela ISTRADORA.

Autorregulacio " . | g ol "

ANBIMA




