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Investimantos

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ﬁ/ MENSURAR

FUNDOS DE RENDA FIXA 86,9% 19.978.762,08 20.097.732,80

BB FIC Previdenciario Fluxo 0,6% 138.384,68 V¥ 157.269,29
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 1,8% 413.725,59 409.322,22
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 8,6% 1.986.965,20 ¥V 2.188.880,63
BB Prev. Titulos Publicos IMA Geral ex-C 4,1% 944.134,92 935.945,69
BB Previdenciario IRF-M 1+ 13,0% 2.997.587,40 2.967.022,62
BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2 5,0% 1.159.450,43 1.145.554,70
BB Previdenciario Titulos Publicos VII 1,2% 274.810,71 272.110,55
Bradesco Federal Extra Referenciado Renda Fixa 1,6% 375.961,67 375.212,40
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA Geral 10,0% 2.305.908,96 2.281.784,14
Caixa Brasil Titulos Publicos IDkA 2 IPCA 5,1% 1.165.850,04 1.152.307,24
) . e . ¥ Fundos de Renda Fixa 86,90% M Fundos de Renda Variavel 3,46%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral 11,1% 2.560.044,72 2.537.402,40 B Fundos Imobiliarios 3,39% B Contas Correntes 0,04%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 8,9% 2.056.261,05 2.050.944,74 M Fundos Multimercado 6,21%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 3,0% 687.973,15 681.047,80
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 51% 1.172.452,11 1.163.728,68
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 3,7% 861.690,93 844.588,09
Orla BRA1 Renda Fixa 3,8% 877.560,52 934.611,61
FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAC.GES 3,4% 780.000,00 650.000,00
Caixa Econémica Federal 43,89%
Caixa Fll Rio Bravo 3,4% 780.000,00 650.000,00
FUNDOS MULTIMERCADO 6.2% 1.427.247,92 1.420.673,04
BB Previdenciario Multimercado 6,2% 1.427.247,92 1.420.673,04
BB Gestdo DTVM 40,63%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 3,5% 795.461,24 732.404,41
Caixa FIA Brasil Ibovespa 3,5% 795.461,24 732.404,41
CONTAS CORRENTES 0,0% 9.436,35 4.423,45
Bradesco 11,66%
Banco do Brasil 0,0% 186,35 173,45
Bradesco 0,0% - -
Caixa Econdmica Federal 0,0% 9.250,00 4.250,00
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 22.990.907,59 22.905.233,70 Queluz Gestao 3,82%
A\ Entrada de Recursos A Nova Aplicacéo W Saida de Recursos W Resgate Total

Banco do Brasil 0,00%
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

Investimentos

‘. MENSURAR

FUNDOS DE RENDA FIXA 95.922,27 111.693,35 (682.936,40) 134.097,61 232.324,72 107.754,23 (1.144,22)
BB FIC Previdenciario Fluxo 1.589,06 651,74 2.213,43 2.288,94 790,44 340,34 7.873,95
BB FIC Previdenciario IMA-B 5 26.049,20 30.662,23 (144.240,07) 1.940,86 8.450,05 4.403,37 (72.734,36)
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 734,39 481,93 4.385,53 12.420,57 8.475,69 5.584,57 32.082,68
BB Prev. Titulos Publicos IMA Geral ex-C - - - 12.564,16 8.781,53 8.189,23 29.534,92
BB Previdenciario IRF-M 1+ 6.353,02 4.710,64 (2.610,71) 63.327,67 51.999,33 30.564,78 154.344,73
BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2 8.835,13 14.471,42 (38.543,76) 1.612,28 22.468,48 13.895,73 22.739,28
BB Previdenciario Titulos Publicos VIl 545,88 1.140,75 (3.648,58) 383,96 3.354,11 2.700,16 4.476,28
Bradesco Federal Extra Referenciado Renda Fixa 1.327,16 1.006,06 1.193,71 980,85 835,35 749,27 6.092,40
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA Geral 12.853,49 10.616,42 (47.385,13) 18.913,81 25.955,10 24.124,82 45.078,51
Caixa Brasil Titulos Publicos IDkA 2 IPCA 10.309,97 13.626,39 (33.132,41) 7.703,83 21.545,67 13.542,80 33.596,25
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral 20.274,76 18.410,01 (113.325,85) 20.727,01 23.986,81 22.642,32 (7.284,94)
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 2.182,23 1.848,87 5.174,72 8.812,79 8.028,99 5.316,31 31.363,91
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+ 6.990,53 5.109,08 (2.951,72) 9.496,87 12.638,41 6.925,35 38.208,52
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa - - - 20.652,25 15.826,43 8.723,43 45.202,11
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 3.818,17 7.260,88 (52.993,49) 10.256,92 12.366,82 17.102,84 (2.187,86)
Orla BRA1 Renda Fixa (5.940,72) 1.696,93 (257.072,07) (57.985,16) 6.821,51 (57.051,09) (369.530,60)

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAC.@ES 150.255,00 (133.750,00) (147.755,00) 45.035,00 28.470,00 130.000,00 72.255,00
Caixa Fll Rio Bravo - - - 4.250,00 - - 4.250,00
Caixa Fll Rio Bravo 150.255,00 (133.750,00) (147.755,00) 40.785,00 28.470,00 130.000,00 68.005,00

FUNDOS MULTIMERCADO 1.726,04 2.388,83 (14.895,58) 9.352,93 8.070,75 6.574,88 13.217,85
BB Previdenciario Multimercado 1.726,04 2.388,83 (14.895,58) 9.352,93 8.070,75 6.574,88 13.217,85

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (13.169,32) (60.489,96) (255.328,45) 62.144,39 57.319,37 63.056,83 (146.467,14)
Caixa FIA Brasil Ibovespa (13.169,32) (60.489,96) (255.328,45) 62.144,39 57.319,37 63.056,83 (146.467,14)

TOTAL 234.733,99 (80.157,78) (1.100.915,43) 250.629,93 326.184,84 307.385,94 (62.138,51)
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MES CARTEIRA META
Janeiro 1,44 0,70
Fevereiro (0,32) 0,74
Margo (4,55) 0,56
Abril 1,08 0,18
Maio 1,42 0,10
Junho 1,33 0,75
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
TOTAL 0,26 3,06

3,06

0,36

0,10
i I

CDI

0,38
0,29
0,34
0,28
0,24

0,22

1,76

Carteira Meta INPC IPCA
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

IMA-G
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(1,98)

CDI
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FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Prev. Titulos Publicos IMA Geral ex-C
BB Previdenciario IRF-M 1+
BB Previdenciario Titulos Publicos IDkA 2
BB Previdenciario Titulos Publicos VII
Bradesco Federal Extra Referenciado Renda Fixa
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
Orla BRA1 Renda Fixa
FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAGOES
Caixa FlI Rio Bravo
FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdencidrio Multimercado
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Caixa FIA Brasil Ibovespa
INDICADORES
Carteira
CDI
IRF-M
IRF-M 1
IRF-M 1+
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+

IMA Geral
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RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

BENCH
CDI
IMA-B 5
IRF-M 1
IMA Geral ex-C
IRF-M 1+
IDKA IPCA 2A
IMA-B
CDI
IMA Geral
IDKA IPCA 2A
IMA Geral
IRF-M 1
IRF-M 1+
IPCA
IMA-B
IMA-B
BENCH
Sem bench
BENCH
CDI

BENCH

Ibovespa

RENT. %
0,13
1,08
0,26
0,87
1,03
1,21
0,99
0,20
1,06
1,18
0,89
0,26
1,02
0,75
2,02

-6,10

RENT. %

20,90

RENT. %
0,46

RENT. %
8,61

RENT. %
1,33
0,22
0,79
0,28
1,04
2,05
1,12
2,84
0,99

% META
17%
144%
34%
117%
138%
162%
133%
26%
141%
157%
119%
35%
136%
100%
271%
-816%
% META
2793%
% META
62%

% META
1151%
% META
178%
29%
105%
38%
139%
274%
149%
380%
132%

RENT. %
1,23
3,08
2,45
1,50
5,60
2,88
1,64
1,64
1,99
312
1,61
2,48
5,88
4,63

-1,86
-29,63
RENT. %
-12,21

RENT. %
0,93

RENT. %

17,75

RENT. %
0,26
1,76
4,86
2,60
6,03

-1,66
3,17
-5,26
1,87

% META
40%
101%
80%
49%
183%
94%
54%
54%
65%
102%
53%
81%
192%
151%
-61%
-969%
% META
-399%
% META
30%

% META
-581%
% META
8%

58%
159%
85%
197%
-54%
104%
-172%
61%

RENT. %
3,46
8,50
5,67
5,88

10,95
8,09
6,21
436
6,46
811
5,97
5,75

11,31
9,66
435

-72,09

RENT. %

68,26

RENT. %
5,70

RENT. %
-6,31

RENT. %
-1,94
4,59
9,64
5,98

11,57
473
8,73
1,68
6,39

% META
42%
103%
69%
71%
133%
98%
75%
53%
79%
99%
73%
70%
137%
117%
53%
-876%
% META
830%

% META
69%

% META
77%

% META
-24%
56%
117%
73%
141%
58%
106%
20%
78%

MES %

0,02
1,79
0,12
2,33
3,55
1,64
0,91
0,02
2,46
1,72
2,37
0,12
3,55
2,38
5,98

20,81

MES %

MES %
1,74
MES %
25,05
MES %
2,80
0,02
2,42
0,10
3,61
6,13
1,86
10,21
2,39

12M %
0,07
4,87
0,53
5,21
8,64
4,07
2,29
0,07
5,76
3,97
532
0,53
8,60
5,92
12,29
47,12

12M %

12M %
3,13
12M %
42,27
12M %
7,22
0,07
5,81
0,53
8,65
12,36
4,92
19,09
5,22

MES %
0,04
2,95
0,20
3,83
5,83
2,69
1,50
0,04
4,05
2,83
3,90
0,20
5,84
3,91
9,85

34,18

MES %

MES %
2,86
MES %
41,31
MES %
4,61
3,98
017
5,94
10,09
3,07
16,81
3,94

12M %

0,11
8,02
0,88
8,57
14,21
6,69
3,77
0,12
9,48
6,54
8,76
0,87
14,14
9,74
20,22
77,30

12M %

12M %
69,53
12M %

11,87
9,56
0,87

14,23

20,34
8,10

31,40
8,59

MES %
-347,78
35,93
23,11
21,48
19,48
45,87
63,59
-123,17
25,85
41,57
21,59
24,88
19,24
19,15
22,25
-21,94
MES %
MES %
12,02
MES %
25,39
MES %
30,01
17,84
48,69
17,22
22,54
36,40
19,50
24,26

12M %

-115,91
4,94
10,45
1,74
4,73
5,18
4,16
-34,05
2,23
5,34
1,82
11,21
4,99
5,43
0,47
-15,71

12M %

12M %
1,68
12M %
-0,21
12M %

-5,12

5,40
15,92
5,08
0,60
5,28
-0,20
2,35

MENSURAR
Investimentos
MES % 12M %
0,00 0,00
0,24 -5,39
0,00 -0,26
0,34 -4,90
0,44 -6,37
0,22 -4,46
-0,09 -2,66
0,00 0,00
0,33 -5,43
0,24 -4,32
0,35 -5,04
0,00 -0,25
0,45 -6,54
0,29 -4,27
-1,11 12,62
6,28 72,26
MES % 12M %
MES % 12M %
0,32 -2,47
MES % 12M %
-5,35 -46,48
MES % 12M %
4,12 -7,90
0,28 -4,26
0,00 -0,25
-0,45 -6,60
-1,10 -12,68
0,23 -5,38
2,14 -18,71
0,34 -4,96



INDICADORES
IDKA 2A
IDKA 20A
IGCT
IBrX 50
Ibovespa

META ATUARIAL - IPCA + 6% A.A.

Sdo apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

RENT. %
0,99
4,18
9,11
9,33
8,76

0,75

% META
132%
558%

1217%
1248%
1171%

RENT. % % META

3,35
-12,33
-17,15
-17,76
-17,80

3,06

109%
-403%
-561%
-581%
-582%

RENT.% % META

8,68
-5,16
-3,42
-7,36
-6,20

8,23

106%
-63%
-42%
-89%
-75%

MES %
1,83
17,36
25,86
26,79
25,88

12M %
4,31
28,75
43,39
44,04
42,96

MES %

3,01
28,59
42,64
44,19
42,68

12M %
7,08
47,29
71,38
72,45
70,67

MES %
31,89
17,44
25,71
25,46
24,75

N4

12M %
5,87
-1,15
0,36
-0,21
-0,11

MES %
-0,37
-4,24
-5,33
-5,60
-5,40

MENSURAR

Investimantos

12M %

-4,40
-26,47
-47,38
-47,67
-46,82



ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

Introducdo

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

Volatilidade Anualizada

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

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 7,2170% do retorno didrio médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 5,81% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 12,36% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo
de um dia. Seu calculo baseia-se na média e no desvio padrdo
dos retornos diarios da Carteira, e sup8e que estes seguem uma
distribui¢do normal.

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 11,8706%.
No mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 9,56%, e o IMA-B
de 20,34%.

Draw-Down

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

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

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 7,8967%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 4,26% e 12,68%, respectivamente.
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Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em relacdo ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua
exposicdo ao total desse risco.

Ou seja, nos uUltimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 10,4740% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,4557%
e -0,4557% da Meta.

Sharpe

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

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve uma rentabilidade
5,1230% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no cdlculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp0bs foram convertidos em uma rentabilidade 0,2224% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

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

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 2,8038
VaR (95%) 4,6137
Draw-Down -4,1232
Beta 8,2103
Tracking Error 0,1766
Sharpe 30,0103
Treynor 0,6456
Alfa de Jensen 0,0199

ol

3 MESES
4,6364
7,6291
-6,9848
9,7548
0,2923

17,4229
0,5217

0,0074

NSURAR

nvestim 11

12 MESES
7,2170

11,8706
-7,8967
10,4740

0,4557
-5,1230
-0,2224

-0,0229

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O gréfico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.

15 =

0
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RISCO



ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple-
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e
VaR, por exemplo.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen-
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen-
tado na tabela “Stress Test” ao lado.

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me-
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi-
lidades experimentadas ao longo do periodo.

Visando uma apresentagdo mais concisa, agrupamos os re-
sultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais 0s
ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o percen-
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um
desses fatores.

As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce-
nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio,
estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena-
rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
incorreriam em ganhos ao Instituto.

No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em IRF-M,
com 33,63% de participagdo. Dado o cenario de estresse, ha-
veria uma perda de R$26.625,40 nos ativos atrelados a este
indice.

No cenario como um todo, o Instituto perderia
R$1.057.394,48, equivalente a uma queda de 4,60% no pa-
trimonio investido.

Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal
Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-
senta volatilidade mais elevada.

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos
ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,
aumenta-se também a exposicdo ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-
tura do mercado.

= Carteira IMA-B === IRF-M 400
30,0
20,0
10,0
e
0,0
jul-19 ago-19 set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20
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FATORES DE RISCO
IRF-M
IRF-M
IRF-M 1
IRF-M 1+
Caréncia Pré
IMA-B
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+
Caréncia P6s
IMA GERAL
IDKA
IDKA 2 IPCA
IDKA 20 IPCA
Outros IDKA
FIDC
FUNDOS IMOBILIARIOS
FUNDOS PARTICIPAcf)ES
FUNDOS DI
F. Crédito Privado
Fundos RF e Ref. DI
Multimercado
OUTROS RF
RENDA VARIAVEL
Ibov., IBrX e IBrX-50
Governanga Corp. (IGC)
Dividendos
Small Caps
Setorial
Outros RV
TOTAL

EXPOSICAO
33,63%
0,00%
17,59%
16,04%
0,00%
10,56%
7,57%
1,80%
0,00%
1,20%
30,38%
10,12%
10,12%
0,00%
0,00%
0,00%
3,39%
0,00%
8,45%
0,00%
2,24%
6,21%
0,00%
3,46%
3,46%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
100,00%
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RESULTADOS DO CENARIO

-26.625,40
0,00
10.430,79
-37.056,20
0,00
-462.975,99
-451.879,21
-7.410,79
0,00
-3.685,99
-123.202,59
-36.225,41

-36.225,41
0,00
0,00
0,00
-157.282,70
0,00
-14.725,06
0,00
915,34
-15.640,40
0,00
-236.357,32

-236.357,32
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-1.057.394,48

-0,12%
0,00%
0,05%
-0,16%
0,00%
-2,01%
-1,97%
-0,03%
0,00%
-0,02%
-0,54%
-0,16%
-0,16%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,68%
0,00%
-0,06%
0,00%
0,00%
-0,07%
0,00%
-1,03%
-1,03%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-4,60%



LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Previdenciario Fluxo

BB FIC Previdenciario IMA-B 5

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Prev. Titulos Publicos IMA Geral ex-C

BB Previdenciario IRF-M 1+

BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2

BB Previdenciério Titulos Publicos VII

Bradesco Federal Extra Referenciado Renda Fixa
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B

Orla BRA1 Renda Fixa
FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAGOES
Caixa Fll Rio Bravo
FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciario Multimercado
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Brasil Ibovespa

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 94,99% até 90 dias; 5,01% superior a 180 dias.
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13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
14.964.240/0001-10
32.161.826/0001-29
13.322.205/0001-35
19.523.305/0001-06
03.256.793/0001-00
08.246.318/0001-69
14.386.926/0001-71
11.061.217/0001-28
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
10.883.252/0001-60

17.098.794/0001-70

10.418.362/0001-50

13.058.816/0001-18

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

Conversao
D+0

Conversao
D+0

Conversao

D+1

Liquidez
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

D+1440

Liquidez
D+2

Liquidez
D+0

Liquidez

D+1

Conversao

D+0
D+1

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

D+1

Liquidez
D+0
D+1
D+0
D+1
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0

D+1445

Liquidez
D+2

Liquidez
D+4

Liquidez

D+3

Taxa Adm
1,00
0,20
0,10
0,20
0,30
0,20
0,20
0,15
0,25
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
1,30

Taxa Adm
1,20

Taxa Adm
0,60

Taxa Adm

0,50

Caréncia
Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
15/08/2022
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
Caréncia
Né&o ha
Caréncia
Nao ha
Caréncia

N&o ha
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Investimantos

Taxa Performance

N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha

Taxa Performance

N&o ha



MOVIMENTACOES gl MENSURAR

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
05/06/2020 1.119,16 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 04/06/2020 1.918,51 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
10/06/2020 176.814,55 Aplicacao BB FIC Previdenciario Fluxo 18/06/2020 2.160,00 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
19/06/2020 30.974,43 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 19/06/2020 102,83 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
24/06/2020 66.120,30 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 23/06/2020 8.434,73 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
25/06/2020 1.691,14 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Fluxo 29/06/2020 509.201,06 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
26/06/2020 176.321,52 Aplicagao BB FIC Previdenciario Fluxo 29/06/2020 207.500,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
30/06/2020 58.864,51 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Fluxo 30/06/2020 9.313,43 Resgate BB FIC Previdenciario Fluxo
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicag¢des 511.905,61 05 -
Resgates 738.630,56
Saldo 226.724,95
- (0,21) - - - - - - - - - - - (0,02) - - -
0,0
7 7] o ]
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2020

FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Previdenciario Fluxo
BB FIC Previdenciario IMA-B 5
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
BB Prev. Titulos Publicos IMA Geral ex-C
BB Previdenciario IRF-M 1+
BB Previdenciario Titulos Publicos IDKA 2
BB Previdenciario Titulos Publicos VIl
Bradesco Federal Extra Referenciado Renda Fixa
Bradesco FIC Institucional Renda Fixa IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1+
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
Orla BRA1 Renda Fixa

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAGOES
Caixa Fll Rio Bravo

FUNDOS MULTIMERCADO
BB Previdenciario Multimercado

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Brasil Ibovespa

Art. 13 retrata o percentual que o fundo detém do PL do RPPS, cujo limite é de 20%. Art. 14 remete ao quanto o RPPS detém do PL do fundo, limitado a 5% para ativos enquadrados em 7°VII, 8°lll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.

13.077.415/0001-05
03.543.447/0001-03
11.328.882/0001-35
14.964.240/0001-10
32.161.826/0001-29
13.322.205/0001-35
19.523.305/0001-06
03.256.793/0001-00
08.246.318/0001-69
14.386.926/0001-71
11.061.217/0001-28
10.740.670/0001-06
10.577.519/0001-90
23.215.097/0001-55
10.646.895/0001-90
10.883.252/0001-60

17.098.794/0001-70

10.418.362/0001-50

13.058.816/0001-18

7, IV, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7, IV, a
7,1V, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1, a
7.V, a

8,1V, b

8, 1

81 a

2,105926537
19,745562694
2,698369569
2,243558177
1,171382944
2,756478820
1,770045714
12,052088200
4,301839900
2,288176000
2,888463000
2,584097000
2,533301000
1,485417000
3,640518000
58,216792850

1.560,000000000

2,905834139

2,158538000

1.768.065.678,44
4.025.627.854,04
7.792.694.548,07
551.577.371,95
336.980.537,74
6.212.458.601,64
683.688.528,70
8.258.927.944,74
803.776.572,76
7.740.606.629,29
1.297.957.904,60
11.257.382.974,77
2.971.560.297,96
12.211.119.756,17
2.894.677.261,07
16.398.956,82

476.427.633,26

625.376.500,86

742
622

262

135
106
884
165
421

51
956
229

.364

367
763
305

16

203

121

0,60%
1,80%
8,65%
4,11%
13,04%
5,05%
1,20%
1,64%
10,03%
5,07%
11,14%
8,95%
2,99%
5,10%
3,75%
3,82%

3,39%

6,21%

3,46%

0,01%
0,01%
0,03%
0,17%
0,89%
0,02%
0,04%
0,00%
0,29%
0,02%
0,20%
0,02%
0,02%
0,01%
0,03%
5,35%

0,30%

0,13%

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patrimonios referem-se ao Ultimo dia util do més.
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30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
62.375.134/0001-44
62.375.134/0001-44
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
07.250.864/0001-00

00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69

00.360.305/0001-04

Investimentos
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30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
92.904.564/0001-77

00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69

00.360.305/0001-04
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2020

ARTIGO

7° 1, a
7°,1,b
7°,1, ¢
7°,1
7°, 1
7°,1, a
7°, 1, b
7°, IV
7°,1V, a
7°, IV, b
7°,V
7°,VI
7°,Vl,a
7°,Vl,b
7°,VIl, a
7°,VIl, b
7°,VIl, c
TOTAL ART. 7°

8% 1,a
8% 1,b
8% 1l,a
8% 1, b
8%, 1l

8°,1V,a
8°,1V,b
8%, 1V, c

TOTAL ART. 8°
9°A, |

9°A, I

9°A, Il
TOTAL ART. 9°

O IPREV-PBA néo possui certificado de implementacdo do Pré-Gestdo RPPS, da Secretaria de Previdéncia do Ministério da

TOTAL R$

15.419.255,32

861.690,93
861.690,93
3.697.815,83
3.697.815,83

795.461,24

1.427.247,92

780.000,00

% CARTEIRA
0,0
67,1
0,0
0,0
3,7
3,7
0,0
16,1
16,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
86,9
35
0,0
0,0
0,0
6,2
0,0
34
0,0
13,1
0,0
0,0
0,0

0,0

% LIMITE RESOLUGCAO

100,0
100,0
100,0
50
60,0
60,0
60,0
40,0
40,0
40,0
20,0
15,0
15,0
15,0
50
5,0
5,0
100,0
30,0
30,0
20,0
20,0
10,0
5,0
5,0
50
30,0
10,0
10,0
10,0

10,0

Fazenda, conforme os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
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CLLLERL AL L LK

% LIMITE Pl 2020

100,0
100,0
100,0
50
60,0
60,0
60,0
40,0
40,0
40,0
20,0
15,0
15,0
15,0
50
50
50
100,0
30,0
30,0
20,0
20,0
10,0
5,0
5,0
50
30,0
10,0
10,0
10,0

CLLLERL LR

10,0

Investimentos
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INSTITUICAO PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO

BB Gestdo DTVM 1.045.348.120.648,90 0,00 v
Bradesco 511.762.414.022,66 0,00 v
Caixa Econ6mica Federal 366.981.923.690,39 0,00 v
Queluz Gestao 895.935.355,16 0,10 v

Obs.: Patriménio em 05/2020, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.

<L

Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN n°©3.922/2010 e a Politica de Investimento vigente.

O Administrador e o Gestor do Fundo Orla BRA1 Renda Fixa ndo atendem o previsto no Art. 15

da Resolugdo CMN n®3.922/2010. No entanto, o ativo pode ser mantido na carteira sem quais-
quer 6nus ao Instituto, conforme Nota Técnica n°® 12/2017/CGACI/SRPPS/SPREV-ME, versao 06,

de 30/01/2019.



COMENTARIOS DO MES

Junho foi um més turbulento em diversas partes do mundo. Nos Estados Uni-
dos, varios protestos ocorreram no periodo, enquanto a Asia viu conflitos antigos
reacenderem, ainda que de maneira pontual. Além disso, o més foi marcado
pelo aumento de tensdes entre a China e os Estados Unidos, apesar de o acordo
comercial entre os dois paises ndo ter sido abalado. Por outro lado, na Europa
o otimismo foi aumentando conforme novos dados traziam bons sinais para a
regido, que continuou seu processo de reabertura econémica. Aqui no Brasil, o
cenario politico passou por um estresse, mas se destacaram as decisdes relativas
a politica monetaria.

O més comegou com diversas manifesta¢des nos Estados Unidos, depois de um
cidadao negro ter sido assassinado por um policial mesmo sem ter oferecido re-
sisténcia. Os protestos em varios estados do pais foram recebidos com ameacgas
pelo presidente Donald Trump, que num primeiro momento determinou que 0s
governadores deveriam acionar a Guarda Nacional para conter os manifestantes
e ameag¢ou mobilizar o exército para os estados em que isso ndo fosse feito. Con-
forme o més foi passando, a percepg¢ao de risco politico que esse episédio trouxe
diminuiu, fazendo com que os mercados mantivessem suas expectativas inaltera-
das.

Na area econdmica, o Federal Reserve (Fed), banco central estadunidense, mu-
dou o seu programa de compra de titulos privados, passando a comprar ndo so
fundos de titulos (ETFs), como também bdnus de empresas individuais. Dessa
forma, o Fed comecou a dar mais suporte a liquidez do mercado financeiro do
pais.

O Congresso americano também trouxe novidades, mas essas foram negativas
para o Brasil. Em carta ao escritério comercial da Casa Branca, a Comissdo de
Orcamento e Tributos da Camara de Representantes, responsavel por autorizar
acordos comerciais que nao sejam emendados pelo Congresso, afirmou que tinha
fortes objecdes a novos acordos e extensdo de parcerias com o Brasil. Com isso,
as perspectivas de ampliacdo das relagdes entre os dois paises piorou significati-
vamente.

Em junho, a taxa de desemprego dos Estados Unidos caiu para 11,1%, conforme
varios estados reabriram suas economias. Porém, essa aparente melhora nas
condi¢Bes econdmicas se viu ameacada a medida que o niUmero de novos casos
de covid-19 no pais voltou a acelerar. Os Estados Unidos terminaram o més com
grande preocupacdo em rela¢cdo a doenga, que comegou a atrapalhar as expecta-
tivas de retomada rapida da economia local.
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A sua relagdo com a China também foi alvo de preocupacdo por parte dos merca-
dos, com aumento das tensdes devido a situacao de Hong Kong e as acusagdes
do pais americano de irresponsabilidade por parte da China na resposta inicial
ao coronavirus. No inicio do més, autoridades chinesas chegaram a instruir suas
estatais a interromperem a compra de alguns produtos agricolas dos Estados Uni-
dos, aumentando o temor de um rompimento no acordo comercial. Entretanto, o
anuncio de Donald Trump de que o acordo continuava intacto acalmou os merca-
dos em relagdo a essa possibilidade.

Esse ndo foi o Unico atrito em que a China se envolveu durante junho. Um conflito
ocorrido na sua fronteira com a india deixou as atencdes voltadas ao ambiente
politico da Asia, principalmente depois que a Coréia do Norte explodiu uma base
diplomatica que dividia com a Coréia do Sul. Os dois fatos pareceram nao progre-
dir de maneira significativa, o que trouxe um alivio quanto a geopolitica da regiao.

Em relacdo a economia chinesa, os indicadores de atividade divulgados em junho
decepcionaram, mas continuaram apontando para uma tendéncia de retomada
da industria. A producdo industrial apresentou crescimento de 4,4% em maio,
frente a expectativa de aumento de 5% na compara¢dao com maio de 2019. Ja as
vendas do varejo apresentaram queda de 2,8%, enquanto o esperado era retracao
de 2%, também na comparacdo anual. Receios de uma segunda onda de infec-
¢Bes atrapalharam o otimismo da regido, com Pequim tendo que ser fechado para
contengdo de novos casos.

J& a zona do euro viu uma melhora significativa nas suas perspectivas em ju-
nho. No inicio do més, o Banco Central Europeu (BCE) anunciou mais 600 bilhdes
de euros para compra de titulos, aumentando assim a liquidez dos mercados lo-
cais, numero acima do que era antecipado. Os indicadores econdmicos de abril,
divulgados durante o més, apresentaram quedas menores do que as esperadas
pelo mercado, o que também ajudou a aumentar o otimismo. As vendas do varejo
naquele més haviam retraido 11,7% na compara¢dao mensal, enquanto a taxa de
desemprego ficou em 7,3%. Os numeros projetados haviam sido queda de 15%
no varejo e desemprego em 8,2%.

Com isso, o indice de Gerentes de Compras (PMI) da regido, indicador das ex-
pectativas dos empresarios, subiu para 47,5 pontos em junho, sinalizando uma
melhora nas perspectivas dos donos de empresas, ainda que eles continuassem
esperando leve retracdo da atividade. A declaracdao de Christine Lagarde, presi-
dente do BCE, de que o pior da pandemia no continente provavelmente ja havia
passado, também contribuiu para esse ambiente mais otimista.



COMENTARIOS DO MES

Aqui no Brasil, 0 més foi marcado por um aumento no risco politico, com a prisdo
de Fabricio Queiroz, investigado pelo inquérito das “rachadinhas” na Assembleia
Legislativa do Rio de Janeiro que implica Flavio, um dos filhos do presidente Jair
Bolsonaro. Além da possibilidade de trazer um escandalo de corrupg¢ao para a fa-
milia do presidente, o caso poderia corroborar com as acusac8es de interferéncia
por parte de Jair na Policia Federal, algo que traria maior instabilidade politica.

Ainda no cenario politico, dois acontecimentos importantes ocorreram em junho.
O primeiro foi o anuncio da saida de Mansueto Almeida em agosto do cargo de
secretario do Tesouro Nacional. O ministro Paulo Guedes apontou no dia seguinte
Bruno Funchal como sucessor, nome ja ligado ao Ministério da Economia e que
apoia o ajuste fiscal promovido pelo governo, o que trouxe alivio para o mercado.

O segundo foi a aprovacdo no Senado, e subsequente san¢ao, do marco regu-
latério para o setor de saneamento. Esse assunto foi debatido no Congresso por
alguns meses e era visto como algo positivo pelos agentes do mercado, ndo sé
pelo seu potencial de levar acesso a servigos basicos para grande parte da popula-
¢do, mas por diminuir as proje¢des de gastos do governo com esses investimentos.

Em relacdo a politica monetaria, junho contou com mais um corte de 0,75 ponto
percentual na taxa basica de juros pelo Comité de Politica Monetaria (Copom),
redu¢do amplamente antecipada e que levou a Selic para 2,25%. O comunicado
do Comité trouxe a informacdo de que futuros cortes seriam residuais, o que fez
com que o mercado passasse a esperar reduc¢do de 0,25 ponto percentual na pro-
xima reunido, se houver alguma. Outro acontecimento relevante foi a decisdo do
Conselho Monetario Internacional de fixar a meta de inflagdo para 2023 em 3,25%,
seguindo a tendéncia de reducdo da meta para os proximos anos.

Junho trouxe ainda o anuncio da prorrogacao do auxilio emergencial de R$ 600
por mais dois meses, o que afeta significativamente os cofres publicos. Houve no
més conversas sobre possiveis programas de renda minima a serem realizados
em carater permanente apds o término do auxilio emergencial, com o andncio de
Paulo Guedes sobre a criacdo do Renda Brasil, que substituiria os programas de
assisténcia que existem atualmente, como o préprio Bolsa Familia.

O més também foi de revisdes para o PIB de 2020. A projecdo de retracao do
Banco Mundial para o PIB brasileiro passou de 5,2% para 8% neste ano, ja a da Or-
ganizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) ficou em 7,4%.
O Fundo Monetario Internacional (FMI) foi ainda mais pessimista para o Brasil,
passando a prever queda de 9,1% no nosso PIB.

Relatério IPREV-PBA - JUNHO - 2020

il MENSURAR

Em relacdo aos indicadores divulgados no més, indices de atividade econdmica
mostraram a enorme retracdo que ocorreu em abril, primeiro més inteiro com
politicas de distanciamento social. A producdo industrial retraiu 18,8% naquele
més. Apesar de ser melhor do que as expectativas de queda de 28,3%, foi o pior
numero da série histérica. O setor de servicos e as vendas do varejo também
tiveram seus piores resultados, apresentando retracdo de 11,7% e 16,8%, respec-
tivamente. Com isso, o indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br)
caiu 9,73% em abril, evidenciando o forte impacto da pandemia para os mercados.

Os dados divulgados em junho sobre o emprego também trouxeram uma ima-
gem mais clara da influéncia do coronavirus na economia brasileira. O Cadastro
Geral de Empregados e Desempregados (Caged) apontou para o fechamento li-
quido de 331.901 postos de trabalho em maio, totalizando aproximadamente 1,48
milhdo de vagas fechadas desde o inicio das politicas de distanciamento social,
em mar¢o. Ainda, a taxa de desemprego registrada naquele més foi de 12,9%,
representando piora frente a maio de 2019.

No lado fiscal, o més trouxe a informacdo de que o déficit primario do setor
publico consolidado havia sido de R$ 131,4 bilhdes no més anterior. O mercado
nao sO antecipava uma piora significativa no resultado primario, como projetava
um déficit ainda maior, fazendo com que essa noticia fosse recebida de forma po-
sitiva. Com isso, a divida bruta do governo entrou em junho equivalendo a 81,9%
do PIB.

Por fim, junho foi mais um més de superavit na balanca comercial. O saldo do
més foi positivo de US$ 7,46 bilhdes, aumento significativo quando comparado a
junho de 2019, quando o saldo foi de US$ 4,71 bilhdes. No entanto, na compa-
ragdo com mesmo més do ano passado, junho trouxe uma redug¢do de 2,8% nas
exportag¢des, que ficaram em US$ 17,91 bilhdes neste ano, enquanto as importa-
¢Bes diminuiram mais de 20%, ficando em US$10,45 bilhdes. As causas para esses
numeros menores foram ndo apenas o enfraquecimento da economia mundial,
mas também a perda de renda dos brasileiros e a queda profunda na atividade.

Com todos os fatos ocorridos no més e a ideia de que se tem mais informa-
¢des e menos incertezas sobre o impacto econdmico da pandemia, junho trouxe
resultados positivos tanto para a renda fixa quanto para a renda variavel. O Ibo-
vespa, principal indice da bolsa brasileira, registrou alta de 8,76%, enquanto todos
os indices mais relevantes de renda fixa também fecharam o més com variacao
positiva.
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