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RESUMO

O seguinte trabalho propée um processo de selecdo de fundos de
investimentos bem como a constru¢ao de indicador de previséo de risco destinado ao
Instituto de Previdéncia dos Servidores do Municipio de Curitiba - IPMC.
Primeiramente, o estudo faz uma analise sobre a situacao financeira do Instituto entre
os anos de 2019 e 2021. Diante de uma situacao financeira deficitaria, um cenario
econdmico volatil e a diversidade de opgdes de investimento, faz-se necessario um
método simplificado de selecdo de fundos de investimento que minimize o risco e
maximize a rentabilidade do patriménio previdenciario. A Analise de Componentes
Principais - PCA como ferramenta para mapear e sintetizar as fontes de risco
proporciona um portfélio (portfélio STAR) com volatilidade anual média entre 2016 e
2020 de 0,41% frente ao percentual de 0,77% da carteira utilizada pelo IPMC. Quanto
ao retorno ajustado ao risco — indice Sharpe o portfélio STAR proporciona 98 unidades
de retorno por unidade de risco frente aos 45 da carteira do IPMC. Em termos
quantitativos, o portfolio STAR detém um numero médio mensal de 16 fundos de
investimento frente ao dobro do observado no portfélio do IPMC, com média de 32
fundos de investimentos. A luz da previsibilidade de riscos, o indice de Risco
Previdenciario (IRP-RV) elaborado a partir da PCA apresenta picos de concentragao
de varidncia nos periodos anteriores as grandes perdas de rentabilidade do
benchmark (IBOVESPA). Nestes momentos o percentual médio de queda do
IBOVESPA ¢é de 17% com manifestagdo do inicio da trajetoria de queda de 4 meses
apdés o pico de concentragédo do IRP-RV. Ao contrario, em momentos de baixa
concentracdo do IRP-RV, a queda média do benchmark é de apenas 7%. Para o
IPMC, frente a um cenario de déficit do patrimbnio previdenciario e ao ambiente
financeiro volatil, a analise de componentes principais demonstrou ser uma ferramenta
util na selecao de ativos diversificados e simultaneamente capaz de prevenir riscos
através do monitoramento dos niveis de contragao do IRP-RV.

Palavras-chave: RPPS; analise de componentes principais; diversificacdo; selecao
de carteira.



ABSTRACT

The following paper proposes an investment fund selection process and the
construction of a risk forecast indicator for the Curitiba Municipal Servants' Pension
Institute - IPMC. Firstly, the study analyzes the Institute's financial situation between
2019 and 2021. Faced with a deficit financial situation, a volatile economic scenario
and a diversity of investment options, there is a need for a simplified method of
selecting investment funds that minimizes risk and maximizes the return on pension
assets. Principal Component Analysis (PCA) as a tool for mapping and synthesizing
sources of risk provides a portfolio (STAR portfolio) with an average annual volatility
between 2016 and 2020 of 0.41% compared to the 0.77% of the portfolio used by
IPMC. In terms of risk-adjusted return - Sharpe ratio - the STAR portfolio provides 98
units of return per unit of risk compared to 45 for the IPMC portfolio. In quantitative
terms, the STAR portfolio retained a monthly average of 16 investment funds, twice as
many as the IPMC portfolio, with an average of 32 investment funds. In the light of risk
predictability, the Pension Risk Index (IRP-RV) based on the PCA shows peaks in the
concentration of variance in the periods prior to major losses in profitability of the
benchmark (IBOVESPA). At these times, the average percentage drop in the
IBOVESPA is 17%, with the beginning of the downward trend appearing 4 months after
the peak concentration of the IRP-RV. In contrast, at times of low concentration of the
IRP-RV, the average drop in the benchmark is only 7%. For the IPMC, in the face of a
pension deficit scenario and a volatile financial environment, principal component
analysis has proved to be a useful tool for selecting diversified assets and at the same
time capable of preventing risks by monitoring the levels of IRP-RV contraction.

Keywords: RPPS; principal component analysis; diversification; portfolio selection.
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1 INTRODUGAO

O Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS) é o Regime de Previdéncia
instituido pela Unido, Estados e Municipios de carater obrigatorio e contributivo,
destinado aos seus servidores. O Instituto de Previdéncia dos Servidores do
Municipio de Curitiba (IPMC) é o érgéo responsavel pela gestdo da previdéncia dos
servidores publicos municipais de Curitiba.

Quanto as regras dos RPPS, em 2008, passa a ser obrigatério o
investimento das receitas previdenciarias em ativos existentes no mercado
financeiro (Portaria n°® 403/2008, editada pela Secretaria de Previdéncia). Em ambito
nacional, os RPPS realizaram a gestdo do montante aproximado de 132 bilhdes de
reais, em 2020, oriundos das contribuicbes dos servidores e patrocinadores que
compdem o patrimbénio previdenciario de cada ente federativo (Ministério do
Trabalho e Previdéncia - MTP, 2021). No ambito local, o IPMC, em dezembro de
2020, apresentou o patrimonio previdenciario de R$ 1.814.846.587,70, o que coloca
Curitiba como o municipio com o maior valor administrado do Estado do Parana e o
segundo do sul do pais, apenas atras do municipio de Porto Alegre (MTP, 2021).

Em termos financeiros, o IPMC apresenta desafios consideraveis.
A evolucao das despesas anuais correntes com beneficios previdenciarios passou
de aproximadamente R$ 600 milhdes, em 2014, para mais de 1,5 bilhdo, em 2020.
As receitas, porém, ndo acompanham essa evolugao e ha projecao de déficit para,
pelo menos, 0s proximos 3 anos.

Dentre as atribui¢des do IPMC, como a avaliagéo e concesséo dos beneficios,
esta a gestdo do patriménio previdenciario através do investimento em ativos
financeiros para obtengéo de rentabilidade sobre o capital. Os fundos de investimento
s&o um dos tipos de ativos financeiros habilitados para contratagdo pelos RPPS. No
ano de 2002, eram, ao todo, 4.540 fundos de investimento disponiveis no mercado, ja
em 2021 estao disponiveis mais de 25 mili fundos, dentre renda fixa e variavel. Os
fundos de investimentos possuem diversas caracteristicas que determinam seu
desempenho, e, portanto, cabe ao gestor definir quais, dentre estes atributos, estardo

alinhados com as premissas do Regime a fim de obter a melhor rentabilidade do
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patriménio previdenciario e, simultaneamente, prevenir riscos.

Como as duas maiores fontes de receita (contribuicdo dos servidores ativos
e contribuigdo patronal) ndo estdo sob o controle do IPMC, resta ao Instituto obter a
maxima eficiéncia sobre a fonte de receita a qual possui autonomia, que, no caso, é
a rentabilidade dos investimentos do patriménio previdenciario em fundos de renda
fixa e variavel. As premissas de rentabilidade e risco que o IPMC deve perseguir em
relacédo a gestao do patriménio previdenciario estao sob influéncia macroecondémica,
portanto a observancia a volatilidade do mercado financeiro € primordial para o
atingimento das metas atuariais.

O Brasil ocupa 22° lugar entre os 25 paises emergentes quanto a
volatilidade, medida pelo desvio padrao do indice da principal bolsa de valores de
cada pais (BODIE, 2014). Nas bolsas de valores, sdo negociadas as agdes das
empresas listadas e essas agdes compdem os fundos de investimento em renda
variavel. Entretanto a volatilidade observada ndo somente impacta os fundos de
investimento em agdes. Como as instituigdes financeiras negociam tanto ativos com
retorno variavel, quanto fixo, a volatilidade pode impactar todo os tipos de ativos

negociados através do risco sistematico.

Sendo assim, em funcédo da diversidade de ativos financeiros disponiveis
para contratacdo e o ambiente de alta volatilidade a que os RPPS estao expostos,
principalmente no mercado financeiro brasileiro, a Analise de Componentes
Principais — PCA seria capaz de identificar as fontes de risco dos ativos e
simultaneamente antecipar a tomada de decisdo em relacao a riscos sistematicos

para compor um portfolio competitivo?
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1.1 OBJETIVOS

1.1.1 Objetivo Geral

O obijetivo central do trabalho é propor uma técnica de selegcéo de carteira
de fundos de investimentos para o Instituto de Previdéncia dos Servidores do
Municipio de Curitiba que simplifique a seleg¢ao de ativos baseada na diversificagcao

e previsibilidade de riscos.

1.1.2 Objetivos Especificos

a) Mapear e ordenar as principais fontes de risco aos quais os fundos de
investimento voltados aos RPPS estdo submetidos através da técnica de
analise de componentes principais (PCA) entre os anos de 2016 e 2021;

b) compor portfélios de investimentos (Portfélio STAR) com explicagao
minima de variabilidade de 70% do risco através do principio da
ortogonalidade da PCA,;

c) comparar a performance das carteiras derivadas da PCA com as
carteiras utilizadas pelo IPMC pelos critérios de simplicidade quantitativa,
volatilidade e retorno ajustado ao risco;

d) construir um indicador de risco sistematico através da aplicagdo de
janelas temporais da PCA com base na volatilidade de fundos de
investimentos;

e) aferir a capacidade de previsibilidade do indicador construido em relagéo

ao benchmark de rentabilidade da categoria de renda variavel.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 TEORIA MODERNA DE INVESTIMENTO

2.1.2 A Origem da Abordagem Quantitativa

Considerado a génese da Teoria Moderna de Investimento, o trabalho
publicado por Harry Markowitz no Journal of Finance denominado “Portfolio
Selection” consiste na primeira abordagem quantitativa de sele¢ao de uma carteira
otima de ativos financeiros. Tratando os retornos como variaveis aleatérias, o
modelo procura encontrar a carteira que atinge um nivel prescrito de retorno
esperado com uma variagao minima. Pode assim ser formulado como o problema
de otimizacao de portfolio (CAPUTO, 2004).

Markowitz demonstrou em seu trabalho que o aspecto mais relevante nao
era o risco individual do ativo, mas sim sua contribuicdo para o risco de toda a
carteira. O conceito de risco esta relacionado com o conceito de variancia e,
consequentemente, a covariancia do ativo com todos os outros ativos (matriz de
covariancia) pertencentes a carteira de investimento. Com base nessa viséo,
Markowitz propds que os retornos, variancias e covariancias podem ser estimados
para derivar combinagdes de variancia média eficientes (fronteira eficiente), dentre
as quais um investidor escolhe o portfolio que corresponde ao seu apetite por risco
(COLETE, 2018).

Para dissociar o risco, € necessario pulverizar os ativos de acordo com suas
respostas as oscilagbes do mercado. A fungao utilidade do investidor pode ser
aproximada por uma funcao que utilize o retorno esperado e a variancia do retorno
de uma carteira. Logo, o investidor pode minimizar o risco de sua carteira, dado um
determinado retorno, ou, de forma analoga, pode maximizar o retorno a certo nivel
de risco. Dessa forma, a contribuicdo do risco de um ativo para a carteira fora obtida
através da matriz de covariancia que determina as diversas carteiras com suas
respectivas combinagbes de risco e retorno na chamada fronteira eficiente

(MARKOWITZ, 1952).
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Markowitz foi capaz de conceber, através da programagao quadratica, o
conceito de otimizagéo pela analise do risco integrado de ativos financeiros o que
até entao era uma ideia vaga e imprecisa. Pela fronteira eficiente, o investidor vai
optar pela carteira que Ihe maximize a rentabilidade, dado o nivel aceitavel de risco
para seu perfil. As opgcdes de carteira contidas na fronteira eficiente possuem
diversas combinagdes de pesos dos ativos e, portanto, de risco e retorno atrelados.
Através da concepgao matematica, o0 modelo de Markowitz se tornou replicavel e,

consequentemente, suscetivel a aprimoramentos.

2.1.3 Limitagcbes da Teoria de Média Variancia

O Modelo de Markowitz foi inovador e vem sendo utilizado amplamente no
meio profissional da gestao de ativos até os dias atuais. Entretanto, restam criticas
a esse modelo como a de Bernstein (2001), que afirma que a abordagem de
covariancia de Markowitz tende a concentrar a carteira em poucos ativos, aqueles
com maiores retornos observados. Outra consideragao quanto ao comportamento
dos ativos em uma carteira € a desconfiguragao total em termos de pesos dos ativos
quando alteradas expectativas de retornos de um ativo isolado (JORION, 1985). Isso
implica em um custo de transacao relevante para o investidor, o que pode inviabilizar
a teoria em termos praticos, como apontado por Allen (2010), frente a riscos
sistematicos, como, por exemplo, a crise econémica de 2008.

Conforme Michaud (1998), académicos e profissionais levantaram uma série
de objecdes a eficacia do Modelo de Média Variancia (MMV) de Markowitz como o
quadro apropriado para a otimizagao da carteira de titulos. As criticas "tradicionais"
a eficacia do MMV tendem a enquadrar-se em quatro categorias: utilidade do
investidor, distribuigdo normal dos retornos e riscos, esquema multi periodos e
planejamento financeiro.

Na pratica, as limitagdes mais importantes do modelo de otimizagcdo do MMV
séo a instabilidade e a ambiguidade. Os otimizadores do modelo funcionam como
um sistema caotico de decisdo de investimento. Pequenas alteracbes nos

pressupostos de entrada implicam frequentemente em grandes alteragdes na
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carteira otimizada. Consequentemente, a otimizagao de carteiras ndo € muitas vezes
bem definida. O procedimento de modelo faz o uso excessivo da estatistica estimada
e amplia o impacto dos erros de estimativa.

O resultado do MMV é que as carteiras otimizadas sao "otimizadas para
maximizar o erro" e muitas vezes tém pouco, ou nenhum, valor de investimento
confiavel. De fato, uma carteira igualmente ponderada pode muitas vezes estar
substancialmente mais proxima da verdadeira otimizagdo que carteira de Média
Variancia de Markowitz (MICHAUD, 1998).

2.2 EVOLUGAO DAS TECNICAS DE OTIMIZAGAO DE PORTFOLIO

As técnicas de otimizacao de portfolio evoluiram consideravelmente nestes
ultimos 60 anos a partir do memoravel trabalho de Markowitz, que determinou o
inicio da Teoria Moderna de Investimento. Na década de sessenta, Willian Sharpe,
a fim de simplificar o modelo de Markowitz, propés o conhecido modelo de
precificacao de ativos de capital denominado em inglés Capital Asset Pricing Model
(APM. A dificuldade existente para a aplicagdo da teoria proposta por Markowitz
naquela época, dada a elevada quantidade de dados e certa complexidade dos
calculos necessarios ao seu desenvolvimento, levou Sharpe a desenvolver um
modelo simplificado, chamado Modelo de indice Unico (MIL) (ZANINI, 2005).

Sharpe (1963) idealizou o CAPM para a analise de ativos através do modelo
simplificado de movimento de agbes nomeado “modelo de indice unico”, que
introduziu o conceito de carteira de mercado na avali¢ao de ativos de risco. O modelo
insere na concepgao de otimizacao de portfolio, além da analise de risco individual
do ativo, o risco global ou risco sistematico, através do indice Beta (CAPUTO, 2004).
O Modelo, portanto, ndo determinava o retorno e o risco esperado em relagdo a um
conjunto de ativos pré-selecionados, mas sim a rentabilidade e o risco do ativo
analisado em relagcdo ao mercado. Nesse sentido, a precificacdo do ativo era dada
em funcédo de uma analise global de mercado e o ordenamento do CAPM forneceria
um ranking para que o investidor pudesse escolher ativos que |lhe oferecessem

maiores retornos em fungéo do risco global.
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Ainda Sharpe, em 1966, derivado do CAPM, desenvolveu outro indicador
conhecido como Sharpe Ratio ou indice Sharpe que combina o retorno de um ativo

em comparagao com o excesso de retorno do mercado.

Rp_Rf
g

Indice Sharpe =
P
Rp = Retorno do portfélio
Rf = Ativo livre de risco

Gp = Desvio Padréao (volatilidade)

Apesar de mais de 60 anos de criagdo, ambos os modelos de Markowitz e
Sharpe sao utilizados até hoje por investidos corporativos ou particulares a fim de
otimizar suas carteiras de investimento (SCHULMERICH, 2013). Porém com a
evolucdo da percepcao de que a funcao de utilidade do investidor ndo € somente
determinada pelo retorno e o risco do ativo financeiro, diversas outras técnicas vém
sendo apresentadas para absorver as variaveis que impactam na decisdo de
otimizagao do portfdlio.

Nas décadas seguinte, outras técnicas de selegcdo de portfélio surgiram
devido a evolugcado dos modelos em captar mais percepgdes dos investidores frente
ao risco e a precificacdo dos ativos. Desta forma, as opgdes de técnicas para
montagem de otimizag&o de portfélio foram ampliadas.

Em 1976, fora apresentado o modelo de Treynor-Black que € um modelo
gue busca maximizar o Sharpe Ratio através da combinacio de dois portfélios. Um
portfolio “ativo” construido por titulos desvalorizados e outro portfolio “passivo”
construido por ativos indexados ao mercado. A porgao ativa do portfélio esta
baseada na propor¢ao dos riscos nao sistematicos dos ativos enquanto a porcéo
passiva € pela protecdo a riscos sistematicos. Da combinacao destes portfélios
deriva-se o indicador denominado Treynor Ratio que representa o excesso de
retorno do portfélio por unidade de risco sistematico.

Lancado em 1992, o modelo Black-Litterman manteve os principios de

retorno de risco de Markowitz, porém abrigou a questdo temporal na estratégia de
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alocacdo ao considerar projecao futura dos retornos esperados gerando um
equilibrio de longo prazo. Em 1996, fora desenvolvido o modelo de multifatores de
Fama-French, considerado uma extensdao ao antes mencionado CAPM. Dessa
forma, além de incorporar o retorno da ativo, o modelo também avalia os ativos por
outros dois fatores que se referem a tamanho da firma e “valor” precificado, no qual

a relagao valor contabil sobre valor de mercado € a proxy.

2.3 OTIMIZAGAO DE PORTFOLIO E GESTAO DE RISCOS

2.3.1 Risco Nao Sistematico

A partir da crise de 2008, os modelos de sele¢ao de ativos passaram a ser
questionados por ndo terem tido a capacidade de resistir a choques financeiros
mesmo supostamente estarem diversificados e imunes a quaisquer fontes de risco.
Desde entao, as pesquisas tém se concentrado no estudo da diversificacdo ao invés
de estimativas de expectativa de rentabilidade. Quatro grandes grupos de estudos
derivaram dessa geragao: portfélio igualmente balanceado, portfolio global de
minima variancia, portfélio de maxima diversificagao e o portfdlio por contribuicdo de
risco (LEE, 2011).

A Carteira Igualmente Balanceada (CIB) avaliada por De Miguel et al. (2009)
investe a mesma quantidade de recurso em todos os bens disponiveis, desta forma,
€ altamente diversificada em termos nominais. A diversificagdo é obtida apenas
quando nenhum ativo domina o risco, entretanto, a abordagem nao leva em
consideracgao as diferentes os riscos individuais ou liquidez dos ativos. A estratégia,
portanto, tende a buscar ativos de menor valor de mercado, pois aumentaria a
distribuicdo dos recursos do investidor. No estudo realizado pelo autor, a carteira
igualmente balanceada (1/N) comparada a outros 13 estratégias de alocagdo em 7
diferentes bases de dados, a carteira 1/N (50 ativos) obteve vantagem em termos de
Sharpe Ratio em uma janela temporal de 6000 meses.

A carteira de minima variancia global (MVG) propde que os ativos de menor

volatilidade sdo aqueles que proporcionam em média maior rentabilidade. Esta
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conclusao fora alcancada pelo estudo de Clarke et al. (2006), que analisou 1000
acdes da bolsa norte americana e entre os anos de 1964 e 2005 e a carteira derivada
desta técnica foi capaz de superar a carteira de mercado. Como carteira MVG nao
leva em consideragdo o peso dos ativos nem a correlagcédo entre eles, existe uma
tendéncia de concentragao de ativos e contribuigdo de risco.

A técnica de maxima diversificagdo do Portfolio (MVP) proposta por
Choueifaty (2008) se baseia no indice elaborado pelos autores denominado taxa de
diversificacao. Ela é composta pela média ponderada das volatilidades individuais
de ativos sobre a volatilidade total da carteira composta pelos mesmos ativos obtidos
pela matriz de variancia-covariancia. A interpretagdo da taxa determina que quanto
maior a taxa maior seu valor, maior a diversificacdo do portfélio. O modelo se baseia
somente em posigcdes de compras a longo prazo e como benchmark modelo
ultrapassou em rentabilidade e menor risco as carteiras baseadas no mercado,
(SP500) além das carteiras resultantes das técnicas de CIB e MVG acima descritas.

Maillard (2010) propbs estratégia que iguala as contribuicdes de risco em
termos das volatilidades dos ativos. Como consequéncia, nenhum ativo contribui mais
do que seus pares para o risco total da carteira. Nesse sentido, a igual contribui¢ao para
a carteira de risco € uma abordagem que diversifica verdadeiramente a dimenséo do
risco. Um investidor ainda pode escolher uma carteira que corresponda a sua tolerancia
individual ao risco, mas pode ser necessario alavancar posi¢des para cima ou para
baixo para cada classe de ativo contribuir com a mesma quantia de risco e atingir o alvo
de risco desejado para a carteira (DORI, 2011).

Em sintese, as principais técnicas de otimizacao do portfélio desenvolvidas
entre a década de 1950 e os anos nos 2000 tém como objetivo comum obter a melhor
combinacdo de ativos que equilibre as restricbes de risco com as expectativas de
retorno. O quadro 1 sintetiza os modelos descritos e as abordagens utilizadas com o

intuito de aprimorar a selegéo de ativos para composicao de portfdlio.
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QUADRO 1 - EVOLUGAO DAS TECNICAS DE OTIMIZAGAO DE PORTFOLIO - 1952/2010

AUTOR(ES) ANO MODELO
Harry Markowitz 1952 Fronteira Eficiente
Willian Sharpe 1963 Precificagado de Ativos de Capital
Jack Lawrence Treynor 1976 Duplo Portfélio
Fischer Black e Robert Litterman 1992 Modelo Estratégico
Eugene Fama e Kenneth French 1996 Modelo de Trés Fatores
Roger Clarke 2006 Minima Variancia
Yves Choueifaty e Yes Coignar 2008 Maxima Diversificacdo
Victor de Miguel 2009 Igual Distribuicdo do Risco
Sébastien Maillard 2010 Igual Contribuigéo do Risco

Fonte: O autor (2022).

Até os anos 90, as técnicas eram dominadas basicamente pela abordagem
de Markowitz, ou seja, o risco era medido em termos de volatilidade e levava os
investidores basicamente a investir em titulos e acdes. Entretanto, para que a
volatilidade seja uma medida de risco adequada, os retornos necessitam ter uma
distribuicao normal. Infelizmente, a histéria ndo comprova essa hipotese e, além do
mais, os pesos das alocagdes eram distribuidos somente acordo com o capital
disponivel do investidor (DORI, 2011).

A evolucéo a partir dos anos 90 é observada principalmente pela estratégia
de alocacdo baseada na distribuicdo do risco e ndo somente do capital. Esse
movimento foi liderado pelos fundos de investimento das universidades norte-
americanas, mais precisamente a universidade de Yale, adicionando outros tipos de
ativos com baixa correlacdo como commodities, fundos multimercado, participacdes
privadas entre outras classes e distribuindo o capital ndo somente em ativos
domésticos, mas globais. A era da alocagcdo baseada em distribuicdo de risco
passava a se consolidar e os melhoramentos nas estimativas dos dados de entrada
dos modelos, alinhado com a evolucao das técnicas estatisticas e computacionais,
permitiu que ocorresse uma evolugédo consideravel na quantidade e qualidade de

técnicas de otimizagéo de portfélio.
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2.3.2 Risco Sistematico

As técnicas de selecao de portfdlio, quando abordam a variavel risco, se
referem ao risco ndo sistematico ou risco interno de uma categoria de ativos.
Entretanto, adotando um modelo de mercado, o risco pode ser dividido em duas
vertentes: o risco ndo sistematico e risco sistematico (BANZ, 1981).

O risco nao-sistematico € a parte do risco que nao pode ser associada ao
comportamento da economia, ou seja, depende exclusivamente das caracteristicas
do ativo, e é uma funcéo de variaveis que afetam o desempenho da empresa. E um
tipo de risco que pode ser eliminado pelo processo de diversificagdo na construgao
de uma carteira (GARCIA, 2017).

O risco sistematico, que todo envolve o sistema financeiro, refere-se a uma
colecao de instituicdes interconectadas que possuem beneficios comerciais mutuos
através do qual iliquidez, insolvéncia e os prejuizos podem se propagar rapidamente
(BILLO, 2012). Este tipo de risco ndo pode ser eliminado através da diversificagao
de carteira, uma vez que é regido pelo comportamento do mercado.

Outro importante conceito ao risco sistémico é o de contagio. O contagio
refere-se ao risco que o fracasso de uma instituicdo financeira leva ao default de
outras através de um efeito domind sobre o mercado interbancario, sobre sistema
de pagamento ou através do sistema de pregos de ativos (ALLEN, 2009).

Mais precisamente sobre o sistema de pregos de ativos, a retengdo comum
de ativos pelos agentes financeiros cria uma perspectiva de agrupamento ou
comunalidade do mercado financeiro que pode ser mensurada através da correlacéo
dos ativos, permitindo a estruturagao do risco sistémico (BILLO, 2012).

Dessa forma, técnicas que podem capturar o grau de conectividade do
mercado financeiro e, consequentemente, prever riscos sistematicos possuem uma
alta relevancia ao investidor, uma vez que tem a capacidade de prevenir o impacto
do risco sistematico elaborando estratégias de protecéo da carteira.

A analise de componentes principais € uma estrutura de reconhecimento de
fatores de risco comuns que afetam os ativos financeiros de forma global e estratificada

por setores econdémicos. O primeiro portfolio é o fator de risco comum a todos os ativos
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e explica a maior parte da variabilidade (AVELLANEDA, 2019). Os demais portfélios
representam fatores de riscos que afetam classes especificas de ativos. Nesse sentido,
0 gestor munido de uma técnica que seja capaz de mapear 0s riscos ndo somente
baseado em rétulos de ativos, mas sim em dados, € capaz de tomar melhores decisdes

que previnam o portfolio de choques sistematicos e néo sistematicos.

2.4 ANALISE DE COMPONENTES PRINCIPAIS

A Analise de Componentes Principais ou PCA (Principal Component Analisys)
€ uma técnica matematica/estatistica derivada da analise multivariada e visa a reducao
de dimensdes. Na ciéncia econémica, pode ser aplicada para identificar padroes de
comportamento em, por exemplo, ativos de investimento, expressando similaridades e
diferengcas entre seus desempenhos. Uma técnica que possa tornar gerenciavel
dimensao dos ativos, estruturando e ordenando os comportamentos analogos € de
suma utilidade para a gestor.

A analise de componentes principais realiza uma transformacgao linear nos
dados originais e cria novo ambiente no qual as novas variaveis, compostas por
diversas combinagcbes de pesos das varidveis originais, estdo organizadas em
termos de poder de explicagdo. Isto posto, um ambiente no qual é possivel
discriminar fatores de riscos relevantes dos nao substanciais, vai de encontro aos
desafios dos gestores na selegédo de ativos quando deparados com uma infinidade

de opgdes investimentos disponiveis (TAN, 2012).

2.4.1 Aplicacdo - Ambito Nacional

A Analise fundamentalista sobre ativos financeiros € uma vertente focada na
estrutura dos emissores dos ativos, dessa forma nao serdo analisados o0s
comportamentos de precos no mercado secundario. Esta vertente possui uma
consideravel complexidade sobre a perspectiva do gestor para determinar a
composi¢cao do portfolio, dessa forma, metodologias que possam simplificar a

visualizacao e, portanto, a escolha dos ativos, é fundamental. Artuso (2012) aplicou
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modelos de analise multivariada, em especial a analise de componentes e fatores
principais, para simplificar a estrutura de analise fundamentalista e obter um portfélio
diversificado. Com dados do mercado financeiro brasileiro de 1999 a 2009. Destaca-
se que, além das técnicas de reducdo da dimensao dos dados, o autor utilizou
sistemas de filtragem (arvore de decisado) e indices de avaliagao de performance de
ativos como Sharpe Ratio e Alpha de Jensen. Com a redugao da dimensao, o autor
foi capaz de identificar que algumas variaveis possuem um poder de explicagao do
comportamento maior que outras e que nao eram comuns em estudos académicos
relacionados a vertente abordada. De 23 variaveis fundamentalistas originais foram
definidas 4 novas que abordam a maxima explicacdo das originais e permitem uma
analise mais assertiva e simplificada pelo investidor.

Pela perspectiva macroeconémica, Filho (2020) utilizou a analise de
componentes principais para construir um indicador de condi¢des financeiras (ICF)
para o Brasil utilizando um grupo de 18 variaveis selecionadas. O indicador foi
analisado posteriormente em relacao a atividade financeira brasileira e internacional
por meio de testes de causalidade e de modelos de vetores autorregressivos.
Destaca-se a revisao bibliografica deste trabalho em identificar iniciativas de criagao
de indicadores tanto por instituicbes financeiras publicas (por exemplo, banco
centrais) e particulares como bancos e agéncias de risco. O estudo analisou as
variaveis entre os periodos de 2005 a 2019 e evidenciou que em periodos de crise
como 2008, a oferta de crédito teve alto nivel de explicagdo na piora do ICF. Por
outro lado, melhoras no ICF estdo associadas fortemente as taxas de juros
domésticas. Em resumo, o ICF manteve boa correlagdo com a atividade econdmica,

reforcado com os testes de causalidade entre o ICF e o IBC-Br.

2.4.2 Aplicacdo - Ambito Internacional

Partovi e Caputo (2004) foram os primeiros a propor a técnica da PCA na
gestdo de carteira de investimentos. A gestdo de carteira tem por principio a
diversificagao através de ativos que respondam heterogeneamente a volatilidade

do mercado.
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A integracdo dos conceitos de otimizagdo de portfélio com o método de
analise de conceitos principais, baseia-se na descoberta notavel de que o conjunto
de ativos original pode ser reorganizado como um conjunto de carteiras nao
correlacionadas, aqui denominadas carteiras principais. O problema original de
selecao de carteira a partir dos ativos existentes, correlacionados, € assim
negociado para o problema reduzido de escolher entre um conjunto de carteiras nao
correlacionadas. Essas carteiras constituem um novo ambiente de investimento de
ativos ndo relacionados, proporcionando assim uma simplificagc&o significativa tanto
conceitual quanto pratica em qualquer processo de otimizagao de carteiras, tal como
a determinacgao da fronteira eficiente (CAPUTO, 2004).

Diante de uma variedade de ativos aparentemente correlacionados como no
mercado de agdes ou de fundos mutuos, a PCA pode revelar comportamentos
opostos nos precos desses ativos. Se essa hipétese estiver correta, o problema da
selecao de ativos para uma carteira pode ser minimizado drasticamente e essa
hipotese é testada pela técnica de componentes principais que dessincroniza as
variaveis originais. Caputo (2004) desenvolveu a taxa de diversificagao para analisar
o grau de concentragdo da carteira. Nesse sentido, cada componente principal
apresenta um nivel de variancia em relagdo ao total. Como os componentes
principais estdo dispostos em sentidos opostos ou descorrelacionados, a maxima
diversificagao € obtida quando a carteira € distribuida igualitariamente em relacao
aos componentes principais.

A estrutura de risco-retorno € mais simples de ser verificada no ambiente de
portfélios principais comparada ao ambiente de variaveis originais, dessa forma os
autores procedem a recomposi¢cao da fronteira eficiente de Markowitz (1952) e
verificam uma menor volatilidade da carteira apds a aplicagao da técnica PCA.

Markowitz, como precursor da analise de comportamento de ativos em
coletividade, esta presente como embasamento na maioria dos estudos sobre a
PCA. Tan (2012) utilizou a técnica PCA para amenizar dois problemas correntes

(CHOPRA; WILLIAM (1993) na gestao de carteiras quando elaborados pela matriz
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de covariancia de Markowitz. Primeiro, a concentragcao extrema de determinados
ativos ou pesos irregulares. “Ha um trade-off entre a eficiéncia da matriz de variancia
e pesos dos ativos aceitaveis em termos de gestao pratica de carteira”. O segundo
problema ocorre quando o gestor altera a perspectiva de retorno de um ativo, o que
leva para um rebalanceamento substancial da carteira, incorrendo em um alto custo
de transacao.

Tan (2012) inovou ao utilizar a PCA de forma nao tradicional. Ao invés de
empregar o ranking de variancia de forma decrescente, propds utiliza-lo de forma
crescente, ou seja, considerando as variancias menores para obter pesos mais
conservadores e ao mesmo tempo torna-los insensiveis as mudangas de
perspectiva de retorno. Para assegurar que o método n&o distorga os retornos, Tan
avaliou o indice de Sharpe para verificar se as propostas ndo prejudicariam o retorno
da carteira.

Quanto aos dados utilizados por Tan (2012), foram utilizados, em vez de
ativos individuais, 12 indices de classes de ativos como agdes, commodities,
imobiliarios, titulos americanos e estrangeiros, além de um ativo livre de risco: nota
do tesouro americano.

O autor teve sucesso, de certa forma, ao tratar os dois problemas utilizando
a PCA. Sua carteira desenvolvida através da técnica de componentes principais
obteve menores variagdes (queda de 24% para 17% da variadncia da carteira) ao
longo do periodo de analise (2009 a 2012) em relagao a carteira oriunda da matriz
de covariancia e com um indice Sharpe aceitavel, apesar da pequena diminuicao
(queda do indice de Sharpe de 0,4074 para 0,3947).

A PCA se mostrou uma ferramenta util para diversificar o risco da carteira e
manter um nivel razoavel de retorno, como visto acima. Para investidores,
principalmente os conservadores, que prezam pela baixa exposi¢céo ao risco, como
no caso da previdéncia, a PCA representa uma estratégia aderente que, além de
recriar grupos ou carteiras de ativos n&o correlacionados menos suscetivel a riscos,

pode prever crises sistémicas, como sera visto a seqguir.
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Yang (2015) explorou o mercado de agdes australiano (ASX200) entre os
anos de 2000 e 2014 utilizando a técnica da PCA. O autor analisou a rentabilidade
de 156 acgdes e analisou o comportamento de 10 componentes principais por
perspectivas selecionadas.

Seu estudo se baseou em Kim e Jeong (2005) e Fenn et al. (2011) que
distribuem os componentes principais em trés categorias de comportamentos dos
ativos: 1) O primeiro componente principal com o maior autovalor que representa o
mercado como um todo, que influencia todos os ativos; 2) Componentes principais
que seguem a componente de mercado representam flutuagdes sincronizadas que
s6 acontecem a um grupo de ativos especificos; 3) Os componentes principais
restantes indicam aleatoriedade nas flutuagdes.

Para Yang (2015), o primeiro componente principal ou componente de maior
variagdo explicada € denominado pelo autor como um indice de mercado, ou
componente de mercado. O autor observou que o primeiro componente principal é
estreitamente relacionado ao indice da bolsa australiana, mais precisamente a uma
taxa de correlacédo de 0,78. Apesar de o segundo componente apresentar a maior
correlagdo, Yang (2015) afirma que o primeiro componente tem a distribuigdo de
ativos mais equilibrada e com isso carrega um amplo efeito do mercado, ao invés do
risco idiossincratico. Essa afirmacgao € baseada na correlacdo dos retornos diarios
do componente de mercado com o indice do mercado ASX-200, que fora de 0,98,
enquanto os outros 9 componentes apresentam correlagcéo préxima a 0,00.

Graficamente, pode ser visualizada a citagao acima pela variacéo explicada
pelo primeiro componente principal (linha vermelha) elevando de 5% para 20% entre
os anos de 2005 e 2009 e, apds essa trajetoria, verifica-se a deterioragao da taxa

de retorno (linha azul).
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GRAFICO 1 - RETORNO MEDIO DO iNDICE DE MERCADO ASX-200 E VARIANCIA EXPLICADA DA
BOLSA DE VALORES (%) - AUSTRALIA - 2004/2014
indice de retorno (%) Variancia explicada (%)
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Fonte: YANG (2015).

A técnica utilizada para compor o indice de variancia explicada, em
vermelho, € a aplicagéo da técnica PCA em janelas temporais bienais com rolagem
semanal sobre os retornos observados. A ideia é capturar nas janelas temporais a
concentracdo da varidncia dos ativos e assim sincroniza-la com a atividade
econdmica e apurar a hipotese de aumento de concentracdo do mercado em
periodos de crise por risco sistematico.

Nesse sentido, o autor foi capaz de verificar que antes de o mercado
apresentar uma queda vertiginosa no ano de 2008, ele atingiu um pico de
concentracdo de variabilidade comum em outubro de 2007. Assim como a
rentabilidade escalou a partir do final de 2005, a varidncia comum também
apresentou esse comportamento, porém a variancia, ao atingir seu valor maximo,
comega a decair vertiginosamente e, como o mercado esta altamente conectado,
acaba por repercutir de forma intensa em todos os seus niveis. Quando o mercado
se torna mais conectado, o risco sistémico € maior no sentido de que os choques
negativos se propagam de forma mais rapida e mais ampla. Por essa razao, o
monitoramento da evolugao da correlagao é critico (YANG, 2015).

A ideia dos componentes principais como indicadores de risco sistémico foi

anteriormente verificada por Kritzman, Li, Page e Rigobon (2010), os quais observaram
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que os setores e os mercados aumentam sua interligagdo ou comunalidades, elevando
a probabilidade de risco sistémico através de uma rede complexa de correlacboes que
se modifica durante o tempo. O estudo avaliou o periodo entre 1995 e 2009 e observou
que em todas as grandes crises econémicas mundiais (1997, 1998, 2006 e 2008) houve
um aumento da variancia explicada. Os autores entendem que o mercado altamente
conectado € mais fragil no sentido em que os choques se propagam mais rapidamente.
Entretanto essa medida pode ser identificada e quantificada a fim de prever periodos
de crises. Desta forma, o gestor pode programar alocag¢des para a protegédo da carteira
€, com isso, minimizar possiveis prejuizos em situagdes de relativa estabilidade.

Mercados de outros paises foram também analisados através da técnica de
componentes principais. Nunes (2017) utilizou a PCA para estudar o mercado de
acdes portugués com dados de 2008 a 2016 com o intuito de identificar grupos de
ativos com fontes de risco ndo correlacionados. A autora abordou 26 acdes que
estdo presentes no PSI-20, indice da bolsa de valores de Portugal em janelas
temporais bienais para recalibrar a PCA e, assim, determinar o comportamento das
variaveis momento a momento.

Para consolidar a técnica das janelas, fora utilizado o método de Kayser-Meyer-
Ollikn (KMO) a fim de identificar varidncia comum das agdes. Quanto a retencdo dos
componentes principais, Nunes (2017) avalia trés técnicas: Acumulagéo da Variancia
Total, Regra de Kaiser e Grafico de Ecra e define através da combinacgao delas que
sete componentes principais sdo capazes de explicar os dados.

Apds a selecdo das componentes principais, foram testadas técnicas de
alocacdo combinadas as dos componentes principais para definir as melhores
composigdes quanto a retorno e risco. As técnicas sao: 1/N (pesos equalitarios dos 26
ativos), PPEqual (valores equalitario nos 7 principais portfélios) e MV portfolio
(estratégia de média varidncia — Markowitz). Quanto ao nivel de retornos, a MV
apresentou ser a melhor configuragao. Quanto a niveis de risco, a PPEqual, relacionada
aos portfélios principais, foi a mais bem qualificada dentre os critérios de risco.

Assim como e Tan (2012) e Yang (2015), Nunes (2017) acrescentou técnica
de PCA junto a teoria moderna de gestao de carteiras para verificar as melhores

combinacdées de modelos e definir quais proporcionam melhores resultados e
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menores riscos ao gestor. Além disso, outras técnicas, como a de autorregressao
em séries temporais, sédo verificadas em estudos integrados a PCA visto em Billio,
Getmansky, Lo e Pelizzon (2012).

Pasini (2017) analisou o mercado acionario norte-americano através da
PCA, para trés setores econémicos de ativos do indice Dow Jones Industrial — DJI:
tecnologia, setor financeiro e, por ultimo, uma combinag¢do dos dois grupos. Doze
acdes foram consideradas para o estudo que considerou trés periodos, que
representa o destaque deste estudo. O primeiro entre os anos de 2000 e 2007, o
segundo, entre os anos de 2009 e 2017, e o terceiro, o periodo total, de 2000 a 2017.

A autora utilizou a matriz de correlagdo para gerar os componentes
principais e verificou que o primeiro componente apresenta todas as agdes com sinal
positivo (no mesmo quadrante do plano cartesiano), ao contrario do segundo
componente. Quando analisados os componentes principais em periodos distintos,
percebe-se que, no primeiro periodo, dois deles sao suficientes para explicar 80%

da variancia e no segundo periodo (pds-crise) apenas um componente foi suficiente.

GRAFICO 2 - RETORNO DE PORTFOLIO ORIGINAL E RETORNO PORTFOLIO DO PRIMEIRO E
SEGUNDO COMPONENTE PRINCIPAL - EUA - 2000-2017
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Fonte: PASINI (2017).

A andlise de componentes principais demonstrou que o primeiro
componente replica praticamente todo (71%) o comportamento do portfolio original.
Comparando o retorno e a volatilidade do primeiro e do segundo componente com
o portfélio original ao longo dos anos, verifica-se melhores resultados quanto a

rentabilidade e ao risco, como pode se verificar graficamente acima.
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3 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DO MUNICiPIO
DE CURITIBA

Atualmente, 2.153 dos 5.568 municipios e estados brasileiros contam com
RPPS, os demais utiizam o RGPS (MTP, 2021). No Parana, 179 municipios
possuem Regime Préprio de Previdéncia, e Curitiba, através do Instituto de
Previdéncia dos Servidores do Municipio de Curitiba, € o maior em termos
quantitativos e financeiros dentro do estado.

Os RPPS podem possuir personalidade juridica propria no ambito municipal,
com autonomia administrativa, contabil e financeira, que implicara em fontes de
receitas e patriménio com gestao independente. Apesar da autonomia de gestéo, no
caso do IPMC, os investimentos s&o referenciados pela Politica Anual de
Investimento elaborado pela Comissao de Investimentos do proprio Instituto.

Os RPPS estado sob regulamentagdo do Conselho Monetario Nacional —
CMN que determina percentuais maximos de aplicagdo conforme as classes de

ativos. Essa regulamentagao € dada pela Resolugéo n.° 3.922 de 2010.

3.1 EVOLUCAO FINANCEIRA ENTRE 2019 E 2021

A compreensdo da estrutura de receitas e despesas é de fundamental
importancia para dimensionar os objetivos a serem alcangados pelo regime e,
consequentemente, por este estudo. A tabela 1 abaixo demonstra as fontes de
receita do IPMC entre 2019 e 2021.



TABELA 1 - VALOR E PERCENTUAL DE RECEITA CONFORME ORIGEM - IPMC - 2019-2021
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TIPO DE RECEITA 2019 2020 2021
Contribuigao do Servidor Ativo 216.743.672,19 230.268.090,29 239.234.416,36
Contribuigdo do Servidor Aposentado 31.217.103,62 36.041.848,92 39.067.902,92
Contribuicao de Pensionistas 2.354.755,18 2.669.304,30 3.283.985,98
Contribuigao Patronal de Servidor Ativo 431.955.169,45 448.356.720,15 444.961.978,85
Aluguéis de Imoéveis Urbanos p/ Terceiros 843.673,67 769.188,92 844.996,76
Aluguéis de Imdveis p/ 6rgdos da PMC 5.627.285,36 4.643.916,67 91.423,65
Remuneracéo de Investimentos em Renda Fixa 314.799.869,46 213.398.487,76 87.688.401,81
Remuneragéo de Investimentos em Renda Variavel 20.608.499,52 50.269.066,90 39.036.140,73
Outras Receitas 12.965.386,58 13.423.684,92 13.750.113,39
Compensagodes Previdenciaria (Comprev) 17.567.747,32 15.007.408,68 11.090.735,66

Parcelamentos Previdenciarios

30.823.137,00

33.844.144,48

38.276.180,38

Aporte para Cobertura de Déficit Atuarial 326.588.280,63 351.245.695,81 430.849.486,12
Alienagao de Bens Imoveis 0 10.078.700,00 0
Interferéncia Financeira Taxa de Administracao 0 2.372.952,37 13.673.932,94
Taxa de Administragéo 3.795.184,22 0 0
Contribuicao Sentengas Judiciais Serv. Ativo 0 0 648.675,57
Contribuigbes Servidores Cedidos e Licenciados - - 651.894,71

TOTAL DE RECEITAS
Fonte: IPMC

1.415.889.764,20 1.412.389.210,17 1.363.150.265,83

As contribuicdes patronal e do servidor respondem por aproximadamente
50% do valor arrecadado pelo Regime em 2020. Apds essas rubricas, as
remuneragdes de investimento em ativos de renda fixa e variavel, somados,
correspondem, aproximadamente, a 19% do total da receita. Em termos nominais, a
receita de investimentos nao é preponderante, porém € uma rubrica estratégica, uma
vez que possui relativa flexibilidade e oportunidade de crescimento frente as duas
outras: Contribuicbes (servidor ativo, aposentado, pensionista e patronal) e aporte
para cobertura de Déficit Atuarial, esta ultima, uma receita temporaria.

Cabe destacar que nas duas maiores receitas do Instituto, o valor € originado
da contribuigdo compulsoria, no caso do patronal, a Prefeitura Municipal de Curitiba,
o aporte deriva da base de 28% sobre as vantagens recebidas de cada servidor. No
caso da contribuicdo de servidor ativo, o percentual é de 14%.

Nas despesas, o0 regime basicamente atua no pagamento de aposentadorias,
voluntarias e compulsorias, além de pensdes, que, juntas, representam mais de 85%
do total das despesas. Em 2020, o total de despesas superou as receitas em
aproximadamente R$ 110 milhdes de reais e expdem inicialmente os desafios a serem

enfrentados. Abaixo, segue a tabela 2 com o detalhamento das despesas:
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2019 2020 2021
DESPESAS
R$ (%) R$ (%) R$ (%)
Aposentadorias 1.081.127.473,00 83,79 1.196.183.608,00 78,07 1.284.792.335,18 82,45
Pensdes 112.659.505,90 8,73  120.927.272,60 7,89  135.708.927,75 8,71
Outros Beneficios Previdenciarios 7.360.038,57 0,57 5.878.538,61 0,38 0,00
Outros Beneficios Assistenciais 27.137.347,44 2,10 23.910.754,49 1,56 0,00
Compensagoes Previdenciaria
0,00 7.756.653,80 0,51 0,00
(Comprev)
Despesas Administrativas 4.328.667,84 0,34 2.935.103,26 0,19 2.751.998,34 0,18
Despesas com Pessoal e Enc. IPMC 4.922.814,30 0,38 4.976.080,56 0,32 5.264.806,38 0,34
Sentencgas Judiciais 281.008,56 0,02 3.309.961,46 0,22 1.480.970,25 0,10
Indenizagdes Trabalhistas 3.486,85 0,00 109.417,84 0,01 49.190,00 0,00
Indenizacdes e Restituigdes 16.337,99 0,00 0,00 1.431,18 0,00
Obrigagoes Tributarias e Contributivas
5.638.331,27 0,44 3.710.483,41 0,24 3.859.935,68 0,25
(PASEP Mensal)
Amortizagdo Parcelamento PASEP 508.801,68 0,04 523.210,81 0,03 531.590,75 0,03
Equipamentos e Material Permanente 312.543,76 0,02 0,00 0,00
Variagdes Patrim. Diminutivas
. . 46.000.861,58 3,57 161.914.029,37 10,57  123.899.907,65 7,95
(Perdas Financeiras)
TOTAL DESPESAS 1.290.297.218,74 100,00 1.532.135.114,21 100,00 1.558.341.093,16 100,00

Fonte: IPMC.
Nota: Elaborado pelo autor.

Em uma evolugao, nota-se a ampliagao drastica da despesa de 2013 a 2023
(Grafico 2). Apesar do acompanhamento da receita nesses anos, as projecoes de
curto prazo para 2023, com os devidos parametros atuariais, vislumbram uma
convergéncia para o resultado negativo.

Na expectativa da aprovagdo do projeto de lei de reforma da previdéncia
protocolada em 2016 e aprovada em 2019, verifica-se uma elevagao na quantidade de
concessodes de aposentadorias, bem como aumento medio no valor base em média de
50% visto o aumento médio dos beneficios (IPMC Atuarial) em fungéo da reposicéo

salarial relativo ao periodo inflacionario visualizado na época, conforme grafico 3.
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GRAFICO 3 - EVOLUGAO DA DESPESA PREVIDENCIARIA DO IPMC - 2013-2023
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Fonte: IPMC.
Nota: O autor (2022).

Em uma andlise de longo prazo, considerando a legislagdo atual, para
encerrar o pagamento da aposentadoria de os todos os servidores ativos sem
nenhuma nova contratacdo, o IPMC levaria até ano de 2095. A receita
previdenciaria, porém, tornar-se-ia nula por volta do ano de 2075 e, a partir desse
ano, acumular-se-ia um déficit de mais de 1,8 bilhdo de reais, demonstrando que

acdes devem ser tomadas previamente para evitar a insolvéncia do IPMC.

GRAFICO 4 - SIMULACAO DO RESULTADO PREVIDENCIARIO DO IPMC - 2021-2095
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Nota: Elaborado pelo autor.
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Quanto aos beneficiarios que sao os responsaveis pela despesa
previdenciaria, o IPMC conta com 18.035 aposentados e pensionistas. Em relacao
a receita do Instituto, atualmente 28.205 servidores da administracdo direta

contribuem para o patriménio previdenciario (IPMC - Relatério Atuarial).

3.2 PATRIMONIO PREVIDENCIARIO IPMC - 2021

Os Regimes Proprios de Previdéncia Social capitalizam as contribui¢des dos
servidores ativos para rentabilizar os aportes mensais durante o periodo ativo do
servidor até a concesséo da aposentadoria. O IPMC possui como referéncia para a
aplicagcao do patrimdnio previdenciario a Politica Anual de Investimentos elaborado
e gerido pelo Comité de Investimentos do proprio Instituto. A politica dispde as
regulamentagdes que os investimentos devem seguir bem como os objetivos a
alcancar. Um dos objetivos é a meta atuarial de superar a inflagdo medida pelo indice
Nacional de Precos ao consumidor mais 5,38% a.a. Quanto ao risco, a Politica Anual
de Investimentos tem como objetivo o cumprimento a resolugdo CNM 3.922/2010.
O limite maximo para investimento em renda variavel é de até 40% do Patriménio
Liquido em Renda Variavel. Quanto a aplicacdo em renda fixa, para titulos publicos
e fundos baseados em titulos publicos ndo ha limite, para outras categorias de
aplicacdo os limites maximos variam de até 70% como, por exemplo fundos
referenciados em renda fixa e até no maximo 10% para, por exemplo a categoria de
fundos de renda fixa em crédito privado (DAMASCENO, 2021).

O Patriménio previdenciario do IPMC em dezembro de 2021 corresponde ao
valor aproximadamente 1.626.196.704,48 bilhdo de reais que derivam das receitas
mensais acumuladas do instituto. Em dezembro de 2021, o perfil do patriménio

investido se distribui da seguinte forma:
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GRAFICO 5 - DISTRIBUIGAO PERCENTUAL DO PATRIMONIO PREVIDENCIARIO POR
CATEGORIA DE INVESTIMENTO - DEZEMBRO 2021
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Fonte: IPMC.

Verifica-se que o IPMC tem o perfil de concentrado em Renda Fixa e nao
explora o limite de risco permitido para renda variavel de acordo com a Resolugao
3922/2010. Quanto ao montante do Patrimonio Previdenciario percebe-se a redugao de
aproximadamente 9,5% do valor de base. Parte da reducao se deve a necessidade de
desinvestimento para cumprimento de obrigagdes correntes que se elevaram durante o
periodo e o distanciamento entre a meta atuarial de 16,09% a.a e a rentabilidade
acumulada de 2021 de apenas 0,94%. Destaca-se que a inflagao (INPC) em 2021
supera os 10% e este fora o fator preponderante para a elevagéo dos gastos correntes
do Instituto devido aos reajustes salariais dos beneficiarios. Outro grande impacto
provocado pela pressao inflacionaria do periodo fora 0 ndo cumprimento da meta

atuarial uma vez que a composi¢ao da meta é atrelada ao INPC.
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GRAFICO 6 - EVOLUCAO MENSAL DO PATRIMONIO PREVIDENCIARIO - JAN-DEZ 2021
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Fonte: IPMC.

O proprio Relatério de Investimento de 2021 na secdo denominada

“Conjunturas IPMC” corrobora o perfil financeiro do IPMC:

As receitas recebidas pelo IPMC nao tém sido suficientes para arcar com
as despesas de folha de pagamento de aposentados e pensionistas.
Mensalmente ha necessidade de resgates para honrar os compromissos
previdenciarios, porque parte da rentabilidade projetada para os ativos
financeiros do plano séo utilizados para pagamentos de aposentadorias e
pensdes durante o periodo corrente. (RELATORIO ANUAL DE
INVESTIMENTOS IPMC - 2021, 2022, p.09).

Atualmente, para manter seus compromissos, o IPMC necessita fazer
desinvestimentos do patriménio previdenciario para honrar os pagamentos aos
beneficiarios. As receitas correntes dos servidores atuais e/ou entrantes, ndo é
suficiente para cobrir totalmente as despesas dos servidores que solicitam os
beneficios, nem os atuais servidores inativos. Dessa forma, o patriménio
previdenciario, ou assim, a base de investimentos do IPMV, vem diminuindo e
comprometendo as possibilidades de ganho com a capitalizagdo do patriménio.
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4 METODOLOGIA

4.1 ANALISE DE COMPONENTES PRINCIPAIS - CONCEITO

A Analise de Componentes Principais — PCA é uma técnica de reducao da
dimenséo de variaveis sem perda significativa de informagdo. Sua aplicagdo se
desenvolveu consideravelmente nos ultimos 50 anos acompanhando o
desenvolvimento da tecnologia de informacgao (JOLLIFFE, 1986). Apesar de ter seu
uso ampliado nas ultimas décadas, sua origem remete ao comego do século, mais
especificamente em 1901. O matematico inglés Karl Person (1901) foi o pioneiro da
técnica ao adaptar o teorema dos eixos principais.

Em termos matematicos, a PCA é uma transformacéo linear ortogonal que
determina novas coordenadas para dados em um plano cartesiano, nas quais 0s
componentes principais sao fungdes lineares das variaveis originais. Os
componentes principais representam a decomposi¢cao da variancia de todas as
variaveis originais (JOLLIFFE, 2002).

O problema entao a ser revolvido pela PCA é maximizar a variancia retida
das coordenadas originais e organiza-las em novos vetores a partir da matriz de
covariancia. a matriz de variancia-covariancia € uma matriz que possui 0 mesmo
numero de linhas e colunas e tem as variancias distribuidas na diagonal principal e
as covariancias nos elementos fora da diagonal principal. A seguir, apresenta-se

estrutura matematica resumida da analise de componentes principais:

X1

X, V1

Yk

X € R4 = Wpea ¥ € RF = k< d

Xd

A matriz de dados originais X disposta em d dimensdes € reprojetada em
funcdo da matriz de projecdo W que maximiza a variancia e dispde os dados
originais em uma nova matriz Y- com dimenséo kK, inferior & dimenséo original d,

eliminando assim informagao redundante.
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A analise de componentes principais é detalhada através das seguintes etapas:
= Matriz de dados originais;

= Centralizacdo dos dados em relagao a sua média, Matriz C;

Calculo da matriz de Covariancia ou Correlagdo ou Matriz A;

Calculo dos autovetores e autovalores da matriz de covariancia;
= Ordenamento dos componentes principais na matriz P;
= Diagonalizagao da matriz de covariancia na Matriz D.
O inicio da analise € a organizagao dos dados originais em uma matriz Xnxp

(p representa as variaveis e n, as observacoes).

X11 X12 0 Xip
X21 X22 0 Xop
XN1 XN2 7 XNnp

A seguir, inicia-se a centralizacdo dos dados em relagdo a meédia visando a
padronizagao dos mesmos, porém mantendo as variancias originais, uma vez que a
distancia em relagdo ao ponto central € o mesmo.

A partir dos dados centralizados, matriz C, é calculada a matriz de
covariancia ou correlagédo, Matriz A, na qual a diagonal principal é composta pelas
variancias e os demais elementos representam as covariancias.

_ [ Var(x) Cov(x,y)
Z_ [COV(y,x) Var(y)

A quarta etapa da analise consiste na extracao de dois elementos da matriz
de covariancia ou correlagao: os autovetores (v) e autovalores (M), que sao capazes
maximizar e consolidar a variancia das variaveis originais em novas variaveis. Os
autovetores sao capazes de apontar a diregdo da projegcédo dos dados que maximiza
a variancia, enquanto os autovalores indicam a magnitude o6tima desta nova
projecdo sem tender ao infinito, ou seja, uma maximizagao por restricdo. Abaixo,
demonstra-se matematicamente o problema de maximizagcdo das dire¢cbes de
projecao que significa encontrar k direcbes ortogonais wj (v) que maximizem o
somatdrio E (matriz de covariancia) sujeitas as restrigdes de igualdade j.

W j=1
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A solucdo deste problema com restricdo € viavel através da aplicagao do
método de LaGrange que, derivando a fungao acima em relagdo a w e j igualando o

resultado a 0, leva a obter a fungao simplificada:
Av=>ALv

O autovetor € um vetor composto de coeficientes da matriz de covariancia
que indica o peso e a diregdo de cada uma das variaveis originais. Os autovetores
sdo obtidos pelo equacionamento entre a matriz A ou matriz de covariancia ou
correlagao e o autovalor A. A cada autovetor correspondente de uma variavel original
esta associado um autovalor A que indica a variancia maxima daquele autovetor e
satisfaz a condigao da equacgéao acima.

ApOs esta etapa, os autovetores sdo organizados de forma decrescente
pelos autovalores que irdo compor uma nova matriz P ou matriz de projegao que é

composta de vetores ortogonais em razao da simetria da matriz A.

|
P =[%,

Lo L
Vo we V,
I
M A2 An

O ultimo passo para completar a analise de componentes principais é a
transformacgao linear ou diagonalizagdo da matriz P em fungdo da matriz C. Este
passo ira alterar a base da matriz P, obtendo uma matriz diagonal D pelo
ordenamento decrescente dos autovalores A como visto no grafico acima.

GRAFICO 7 - REPRESENTAGCAO GRAFICA DA TRANSFORMAGAO LINEAR
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Fonte: O autor (2022).
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Na matriz D resultante da multiplicagdo das matrizes anteriores, a primeira
coluna representa o primeiro componente principal com a maior fracdo da variancia
total, a segunda coluna representa o segundo componente principal, com a segunda
maior variancia e assim por diante, a depender da quantidade de variaveis analisadas.

A definicdo de quantos componente principais serao uteis para analise € um
aspecto que possui diversas solugdes de acordo com o objetivo da analise. Existem
diversas técnicas que determinam qual o numero ideal de componentes a serem
utilizados. Uma das técnicas mais utilizadas é Regra de Kaiser (KAISER, 1960), que
define que os componentes principais com autovalores inferiores possuem poder de
explicagdo inferior a variavel original, portanto sdo descartaveis.

Cada componente principal representa a percentagem de retorno sobre um
fator de risco estatistico e, ao escolher o numero de componentes principais na
representacdo para cada retorno do ativo, o gestor pode ajustar o risco especifico
do ativo. Depois, as carteiras Optimas sdo construidas ajustando os pesos para
corresponderem ao risco sistematico, ao retorno sistematico e as caracteristicas de
risco especificas desejadas (ALEXANDER, 2008).

Quanto a analise dos componentes principais, conforme mencionado
anteriormente em Kim e Jeong (2005), o primeiro componente representa
normalmente um indice sistematico do mercado financeiro, que, portanto, absorve a
maior variabilidade das variaveis originais. Os demais componentes entao,
assumem comportamentos de grupos homogéneos, no caso, setores econdmicos
uma vez que concentram maior variabilidade de perfis especificos de ativos distintos
do comportamento do proximo componente.

Os componentes principais gerados pela PCA serao em mesma quantidade
ao numero de variaveis de entrada da técnica, porém a explicagao da variabilidade
esta organizada no ambiente de componentes principais e com isso € possivel
selecionar a quantidade dos mesmos necessaria para explicar, de acordo com a
necessidade requisitada pelo demandante, as variaveis que sdo de maior relevancia

ambiente a ser verificado.
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Os primeiros componentes principais tipicamente capturam a maioria da
variancia e esta situagao € observada pelo decréscimo acentuado dos autovalores.
Os ultimos componentes principais sao considerados como variancias aleatérias,
nao organizados e permitem ser descartados pois sdo considerados “ruidos” ou
informagao nao util (KIM E JEONG, 2005). Nao ha numero certo de componentes
principais a reter, entretanto a faixa percentual habitual esta entre 70% a 90% da

variancia explicada (YANG, 2015).

4.2 METODOLOGIA APLICADA

Um subconjunto de dados com alto poder de explicagdo pode ser obtido
através da reducdo de sua dimensdo, pois em um universo de dados ha uma
consideravel por¢do de informagbes repetidas (JOLLLIFE 1986). Yang (2015)
aprimorou a técnica de Jolllife (1986) ao determinar ndo somente quantos ativos sao
necessarios para ter um portfélio diversificado, mas também quais seriam esses
ativos dentre os disponiveis utilizando a técnica de componentes principais. O
principio desse método € eliminar componentes principais com baixos autovalores,
pois estes estdo associados a relagdes praticamente constantes e, portanto,
irrelevantes (YANG, 2015).

Os RPPS tém a possibilidade de contratar fundos de investimento ou titulos
do tesouro nacional, a depender da estratégia de alocagao. Entretando o estudo foca
somente no ambiente investimento relacionado aos fundos de investimento.

Desta forma, quanto ao conjunto de dados desta pesquisa, os fundos de
investimento representam as variaveis (caracteristicas) e os retornos diarios simples
as observacoes. Os dados foram extraidos do software Quantum Axis. Sendo assim,
a matriz de dados da primeira seg¢ao possui 757 colunas (fundos de renda fixa e
variavel) por 1252 observagdes. A matriz de dados da segunda seg¢ao é composta

de 337 colunas (337 fundos de renda variavel) com 2511 observagoes.
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QUADRO 2 — RESUMO DA ORGANIZACAO DA BASE DE DADOS POR SECAO DO TRABALHO

SECAO DO TRABALHO | FUNDOS SELECIONADOS | PERIODO ABORDADO OBSERVACOES

12 SECAO 757 FUNDOS 2016 A 2019 1252

22 SECAO 337 FUNDOS 2011 A 2020 2511
Fonte: O autor (2022).

A primeira se¢do do estudo, denominada Portfolio STAR, compreende a
selecdo de fundos de investimento para compor 36 carteiras referentes a doze
carteiras com apuracgao anual em janelas trimestrais para os anos de 2016, 2017 e
2018 e 24 carteiras com apuragao anual em janelas mensais nos anos de 2019 e
2020. A Tabela 3 abaixo resume a organizacdo das carteiras em relagéo a
metodologia e o periodo estipulado. Em seguida, as 36 carteiras serao comparadas
com as do IPMC em termos de retorno ajustado ao risco para os respectivos meses
e anos. A delimitagdo dos anos de analise da primeira secao esta relacionada com
a disponibilidade das carteiras do IPMC dispostos pelo portal digital da instituicao
através dos relatérios trimestrais (2016, 2017 e 2018) mensais (2019 e 2020) e de
investimento.

A segunda sec3o esta relacionada a criagdo de um indicador, indice de Risco
Previdenciario - Renda Variavel (IRP-RV) para verificar a hipétese de aumento de nivel
de concentragdo de variabilidade e nivel de contagio em periodos de estresse do
mercado. Os dados para compor o periodo amostral deste indicador sédo as 2511
observacgdes de rentabilidade dos 337 fundos de investimento de renda variavel entre
os anos de 2011 e 2020. O detalhamento das metodologias de cada segao sera
apresentado a seguir.

Em sintese a PCA ira identificar as fontes de risco (componentes principais)
descorrelacionadas pela simplificacdo do ambiente de extenso de variaveis
supostamente relacionadas, e permitira uma alocagdo estratégica de minimizagéo
de risco pelo balanceamento das diversas origens do mesmo. Simultaneamente é
possivel avaliar o nivel interconectividade do mercado para previsibilidade de

momentos de estresse e antecipacao de decisdes estratégicas de alocacgao.
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4.2.1 Portfélio STAR

Etapa 1

A composicado do portfolio STAR mensal se dara com base em 1 ano de
retornos diarios anteriores a carteira IPMC de referéncia. O parametro de compor a
carteira com um ano de retornos diarios esta relacionado com a Politica Anual de
Investimentos do IPMC, documento que estabelece os principios para investimento do
ano vigente daquela Instituicdo. Como exemplo, para comparagédo com Carteira do
IPMC de janeiro de 2019, sera comparada o Portfolio STAR elaborada com a analise
de componentes principais da rentabilidade diaria dos fundos de investimento de janeiro
a dezembro de 2018. Cada componente principal possui um autovalor associado que
corresponde a explicagdo da variancia medida em percentual. A quantidade de
componentes principais retidos para a determinagdo da carteira sera baseada na
explicagdo da variancia de 70% dos autovalores, ndo considerando eventuais fundos

de investimento que se enquadrem em critérios de descarte.

Etapa 2

Cada componente principal gerado pela PCA remete a uma carteira sintética,
descorrelacionadas umas das outras. Dessa forma, cada componente principal
representa fontes de riscos descorrelacionados (CAPUTO, 2004). O componente
principal pode ser tratado como um investimento individual, uma vez que possui 0
comportamento de todos os fundos analisados. Porém, em termos de gestao, uma ou
uma série de carteiras com 757 fundos cada representaria um desafio consideravel ao
gestor. A metodologia proposta tem o objetivo de reduzir o tamanho da carteira,
mantendo sua capacidade de prevencgao de risco escolhendo o fundo de investimento
com maior representatividade em cada componente principal.

Nesse sentido, a etapa 2 consiste em associar um fundo de investimento com
maior peso (coeficiente) em cada componente principal retido da etapa 1, ou seja, o

fundo de investimento com maior correlacédo ao componente principal o qual pertence.
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Apds a selegédo dos fundos de investimento, conforme os fatores de risco,
inicia-se a composigao do portfolio. Como Meucci (2009) destaca, um portfélio com
maxima diversificacdo so é alcancado quando ha uma exposicao a todos as fontes
de risco nao correlacionadas. Essa afirmacao vai de encontro a proposi¢ao de
DeMiguel (2009) em relagao a estratégia de alocacéo igualmente balanceada (1/N)
do orgamento do investidor. Yang (2015) compilou em seu trabalho as duas as duas
proposicoes citadas pelos autores anteriores: exposicdo a fatores de risco
diferenciados e carteira igualmente balanceada.

A seguir, demonstra-se a alusdo entre a metodologia utilizada e nome do
portfélio gerado pela analise de componentes principais (Portfolio STAR). A selecao
de fundos de investimento pelos componentes principais, que sao vetores ortogonais
oriundos da transformacdo linear, pode ser visualizada em formato estrelado
(STAR), na qual o primeiro componente principal néo esta correlacionado com o
segundo componente principal e assim consecutivamente.

FIGURA 1 - PORTFOLIO STAR
CP1...

[] cP6

- i

CP8 - cP7

CP3

Fonte: O autor (2022).

Os componentes principais (hastes da estrela) sdo combinagdes de
coeficientes (loadings) de cada fundo de investimento, dito isso, todos os

componentes principais possuem todos os fundos de investimento variando seu
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coeficiente entre -1 a +1; Conforme Caputo (2014), coeficientes negativos indicam
venda do ativo, ou seja, ele n&o faria parte da composicgéao final do Portfélio. Quando
€ mencionado descorrelacdo, significa o conjunto de ativos juntamente com seus
coeficientes na composi¢cao de cada componente principal. Entretanto, diante do
volume de ativos (757), busca-se somente o elemento de maior representatividade
(maior coeficiente) na identificagao do fator de risco, dessa forma, ha a possibilidade
de repeticdo do ativo em um préximo componente principal. Se identificada essa
situacao, o ativo repetido sera descartado na composigcao do Portfolio STAR.

Em relagcdo a descarte de movimentagdes atipicas, fundos de investimento
com rentabilidades discrepantes em fungcdo de saidas em massa de cotistas,
pedidos de faléncia, execugdes judiciais etc., sdo desconsiderados para fins de
composic¢ao do portfélio STAR e ndo sdo substituidos. Outro requerimento para o
compor o portfélio € o fundo apresentar mais de 80% da quantidade de dias de

negociagdo no mercado para o periodo analisado.

Etapa 3

Ap0ds a identificacdo dos fundos pelas etapas anteriores, a identificagao das
respectivas rentabilidade e volatilidade individuais, sera adequada a distribuigao da
contribuicdo de rentabilidade e risco a cada analise de componentes para obtengao
da rentabilidade e volatilidade do portfélio como um todo.

Quanto a contribuicdo para a rentabilidade, a categoria de renda fixa tera o
percentual de 80% e o de renda variavel 20%. A mesma logica é aplicada ao risco.
Sendo assim, a carteira obedecera a paridade de risco como metodologia de
balanceamento e atendimento a Resolugao 3922/2010 que estabelece o percentual
maximo de 20% do patriménio em renda variavel.

Em resumo, a metodologia proposta investiga através da Analise de
Componentes Principais os principais fatores de risco (observados pelos
componentes principais) que os fundos de investimento estdo expostos de forma
nao correlacionada, e verifica-se o ativo com maior capacidade de sintese

relacionado, a cada fator de risco. Abaixo a Figura 2 apresenta as etapas da
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metodologia para alcangar o objetivo do trabalho.

FIGURA 2 - REPRESENTAGAO GRAFICA DAS ETAPAS DE CONSTRUGAO DO PORTFOLIO STAR

Etapa1 Etapa 2 Etapa 3

Fonte: O autor (2022).

4.2.2 indice de Risco Previdenciario - IRP-RV

A composicao indice de risco previdenciario sera baseada na capacidade do
primeiro componente principal de capturar a maior variabilidade do ambiente
observado. No primeiro componente principal os retornos tendem a se mover
uniformemente em fungdo da sua covariancia e €, portanto, denominado pela
literatura como o indicador de “mercado”. O “mercado”, neste trabalho, é
representado pela comercializagdo de fundos de investimento de renda variavel
habilitados para comercializacdo a RPPS.

Nesta secdo o indice sera criado com base nos 337 fundos de renda variavel
no periodo de 2011 a 2020 em janelas temporais de 1 ano balanceados
mensalmente, resultando em 108 analises de componentes principais, ou seja, 108
niveis de contragdo do ambiente de fundos de investimento de renda variavel aptos

a contratacao pelos RPPS.
De acordo com Kritzman, Li, Page e Rigobon (2010), um aumento da

proporcao da explicagdo da variancia do PC1 indica uma maior interrelagdo das
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instituicbes financeiras. Dessa forma, é razoavel assumir esse componente como
um indicador de risco sistematico, uma vez que o mercado se torna mais conectado
e concentrado (aumentar a variabilidade conjunta), portanto mais fragil a choques
negativos. Como a captura dos dados ocorre em janelas temporais, cada analise
correspondera ao percentual de concentragao em relagao aos dias uteis observados
naquele ano analisado.

A analise do IRP-RV se dara, portanto, entre a variabilidade do primeiro
componente principal (PC1) e o IBOVESPA. O PC1 refere-se ao indice de mercado
pois tem a capacidade sintetizar a explicacao da variabilidade de todos os fundos
simultaneamente. O IBOVESPA ¢é verificado como indice comparativo de
rentabilidade (benchmark) mais presente entre os fundos de investimento de renda
variavel. O foco da analise sera observar se nos momentos de queda drasticas dos
IBOVESPA, ou seja, o risco sistematico, é possivel verificar um aumento prévio da
concentracéo da variabilidade através do IRP-RV.

Primeiramente, serdo identificados em quais meses houve alta de
concentracdo de explicacdo da variancia e se nos meses subsequentes houve
perdas consideraveis de rentabilidade. Dessa forma, sera medido o tempo (meses)
de manifestacao de inicio de queda de rentabilidade apds o pico de concentracéo e
percentual de queda do inicio da manifestacido até o momento de reversido para
ganho de rentabilidade. Esses prazos e percentuais serdo comparados em iguais
condigdes com momentos de baixa concentragdo de variéncia explicada para assim
configurar o padrdo de comportamento esperado conforme a hip6tese adotada.

Como exemplo, o percentual de explicacdo de variabilidade do més de
janeiro de 2012 é obtido através da analise de componentes principais das
rentabilidades diarias de janeiro de 2011 a dezembro de 2011. Quando ao
IBOVESPA, este sera medido em volume de pontos que é a representacdo de
volume de negociagdo no mercado de agdes brasileiro. Ressalta-se que o
IBOVESPA pode apresentar quedas de movimentagdo sem periodos de alta de
concentracdo do PC1, entretanto deve-se esclarecer que o estudo esta orientado
para as grandes quedas e o tempo de resposta da manifestacdo desse evento antes

dos picos de concentracao do PC1.
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No periodo de analise (2011-2020) varios fundos podem ser criados ou
extintos, dessa forma, cada rebalanceamento da PCA tera uma quantidade de fundos

observados, a depender da quantidade de observagdes de retorno no periodo.
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5 RESULTADOS

5.1 DIVERSIFICACAO E RENTABILIDADE

Na primeira seg¢ao do trabalho foram compostas 72 carteiras entre os anos
de 2016 e 2020. Através da analise de componentes principais foram elaboradas 36
carteiras que compuseram o denominado Portfolio STAR as quais foram
comparadas com as 36 respectivas carteiras do Portfolio IPMC. Entre 2016 e 2018
foram geradas 12 carteiras para cada portfélio, estas anualmente em janelas
trimestrais. Para os anos de 2019 e 2020 foram compostas 24 carteiras apuradas

anualmente porém em janelas mensais.

GRAFICO 8 - VOLATILIDADE ANUALIZADA POR MES SEGUNDO PORTFOLIO IPMC E PORTFOLIO STAR -

2016-2020
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Fonte: O autor (2022).

Para fins de comparacao, foram avaliados os 36 portfélios STAR contra os
36 portfolios do IPMC a fim de apurar a capacidade do Portfélio STAR em melhor
distribuir o risco que o portfélio IPMC. O Grafico 8 demonstra a volatilidade do
periodo avaliado de cada portfélio e percebe-se que o STAR transita em um patamar
inferior ao do IPMC com média para todo o periodo analisado de 0,41% para o
Portfolio STAR e de 0,77% para o Portfolio IPMC. Essa diferenga representa em
torno de 30% a menos para o portfolio STAR, ou seja, um ganho consideravel em
termos de protecao a riscos.

Aplicando o teste T de Student nas médias de volatilidade observadas com

um nivel de significancia de 5%, o valor P(T<=t) bicaudal encontrado no comparativo
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entre os dois portfélios € de 0,09, ou seja, maior que 0,05 falha-se em rejeitar a
hipétese nula. Além disso a Estatistica T ndo supera o teste T critico bicaudal,
sugerindo a aceitacdo da hipotese nula. A hipdtese nula determina que nédo ha
diferenca significante entre as médias de volatilidade do portfélio IPMC e STAR. Para
as 36 observacgdes verificadas apesar do comparativo médio aritmético apresentar
uma vantagem do Portfolio STAR sobre o Portfolio IPMC, a verificagao pelo teste t

nao corrobora a metodologia de selegao de ativos realizada pela PCA.

QUADRO 3 - TESTE-T DE DUAS AMOSTRAS PRESUMINDO VARIANCIAS DIFERENTES

VARIAVEIS IPMC STAR
Média 0,77% 0,41%
Variancia 0,000142 0,000012
Observacdes 36 36
Hipdtese da diferenga de média 0
Graus de Liberdade 41
Estatistica T 1,721259
P(T<=t) uni-caudal 0,046371
T critico uni-caudal 1,682878
P(T<=t) bicaudal 0,092743
T critico bicaudal 2,019541

Fonte: O autor (2022).

Em termos de rentabilidade ajustado ao risco, o estudo utiliza como
ferramenta de comparacéao o indice de Sharpe. O Grafico 9 e a Tabela 4 comparam

o indice de ambos os portfélios, STAR e IPMC, entre os anos de 2016 e 2020.

GRAFICO 9 - EVOLUGAO DO iNDICE SHARPE DOS PORTFOLIO STAR E IPMC - 2016-2020
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Fonte: O autor (2022).
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PERIODO | IPMC | STAR | PERioDO | IPMC | sTAR PERIODO | IPMC | STAR
2016 2019 2020
Janeiro -1.83 30.2 Janeiro 1217 8.33 Janeiro 52.52 45.42
Abril -14.97 -5.58 Fevereiro 12.66 82.01 Fevereiro 194.4 11.36
Julho -1.65 39.44 Margo 52.14 -20.66 Margo 87.7 4.64
Outubro -3.58 688.89 Abril 0.11 42.09 Abril 35 71.27
2017 Maio 70.86 0.43 Maio 1.82 5.76
Janeiro 73.11 35.49 Junho 131.32 61.5 Junho 10.79 23.33
Abril 19.72 -11.53 Julho 83.13  1516.33 Julho 7.62 243.2
Julho 22.28 225 Agosto 105.33 125 Agosto 5.29 3.16
Outubro 51.43 44.44 Setembro 133.14 28.7 Setembro 7.65 104.73
2018 Outubro 152.65 12.81 Outubro 3.32 2.21
Janeiro 29.31  108.25 Novembro 167.73 16.82 Novembro 2.32 1.00
Abril 77.07 12.06 Dezembro 90.75 35.18 Dezembro 5.52 8.64
Julho -8.98 27.11
Outubro -10.62 5.61

Fonte: O autor (2022).

O indice de Sharpe médio para todo o periodo avaliado do Portfolio STAR é

de 98 unidade de rentabilidade por unidade de risco frente a 45 do Portfolio IPMC.

Ressalta-se que, para cada ano, a taxa livre de risco fora ajustada conforme a taxa

SELIC de dezembro de cada ano. Percebe-se que os meses nos quais a volatilidade

do Portfélio STAR apresentou os menores niveis (outubro/2016 e setembro/2019) o

indice Sharpe alcangou seus niveis maximos. O perfil de ambos os meses com baixa

volatilidade é a presenga consideravel (aproximadamente 30% e 50%) de fundos de

investimento da categoria Renda Fixa - Geral - Art. 7.°, IV, a. com volatilidade

aproximada anual média de 0.12%.
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GRAFICO 10 - MEDIA DO INDICE SHARPE COM NOVENTA E CINCO POR CENTO DE NiVEL
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Fonte: O autor (2022).

Para dar suporte a visualizacdo das médias dos do indice Sharpe
observado para os dois Portfélios o Grafico 10 acima demonstra mais
precisamente o patamar superior que o Portfolio STAR apresenta da média da
rentabilidade ajustada ao risco perante o Portfélio IPMC (bloco azul) para as 36
observagbes do estudo. Em um levantamento aleat6rio de observagdes em 95%
dos casos o Portfolio IPMC apresentara uma média no intervalo de confianca de

indice Sharpe entre 10 e 194 enquanto o Portfélio IPMC, entre de 26 e 64.



55

5.1.1 Composigao dos Portfolios

A composi¢cdo média entre renda fixa e variavel dos dois Portfolios apresenta
perfis semelhantes com maioria do percentual (em termos da quantidade de fundos
selecionados) para renda fixa em torno de 60% e 40% para renda variavel como
demonstrado pelo grafico abaixo.

O Portfélio STAR possui uma concentragao levemente superior em renda
variavel com percentual médio de 40% nos anos analisados frente a média de 37% do
portfolio IPMC. Apesar da superior concentracdo em renda variavel o portfélio STAR

tem volatilidade 30% menor que o Portfolio IPMC.

GRAFICO 11 -COMPARATIVO DE COMPOSIGAO PERCENTUAL DE PORTFOLIOS STAR E IPMC ENTRE
RENDA FIXA E VARIAVEL - 2016- 2020
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Fonte: O autor (2022).

Uma caracteristica peculiar do Portfélio IPMC é a elevacdo em 2020 da
quantidade de fundos de investimento de Renda Variavel. Ja o Portfolio STAR
permaneceu com as mesmas proporgdes semelhantes em todos os anos. Esse
diagnodstico segue a proposigcdo da metodologia, a respeito de o Portfélio STAR
protegido a todas as fontes de risco a todo o momento. Essa estratégia garante um
comportamento de mais equilibrio em termos de reposicionamento ao longo do tempo.

Quanto as principais categorias da Resolugdo 3922/2010 apresentadas
pelos dois portfolios, percebe-se a predominancia de certas classes de ativos na
composic¢ao das carteiras ao longo do tempo e mesmo entre si. Fundos 100% Titulos
Nacionais (Art. 7°, |, b) Fundos de Investimento de Acdes - Geral (Art. 8.°, Il, a)

obtiveram a maior quantidade de fundos na explicacéo
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5.1.2 Analise de Componentes Principais - PCA

A PCA representa a recomposig¢ao da variabilidade do ambiente de acordo
com as combinagdes de variaveis originais em novas variaveis latentes
denominadas componentes principais. No ambiente de fundos de investimento, a
variabilidade esta atrelada a volatilidade, ou seja, a variacdo da rentabilidade no
tempo. O movimento da variagcdo conjunto dos fundos € organizado em cada
componente principal e além do mais os componentes sdo dispostos de forma nao
correlacionada entre si. Desta forma o componente principal representa o fator de
risco em relagdo ao comportamento da variabilidade que advém do comportamento
dos fundos em relagéo a estimulos de mercado a que estao expostos.

Como cada componente € composto por todas as variaveis do ambiente, no
caso, fundos de investimento, & possivel identificar o fundo com a maior contribuicao
de variabilidade (coeficientes ou peso), e desta forma, elencar qual fundo esta
relacionado aquele fator de risco. A PCA, portanto, torna mais simplificada a analise
do ambiente de risco de ativos uma vez que seria complexo analisar uma tabela de
757 colunas (757 fundos de investimento) por 1233 linhas (5 anos rentabilidade
diaria).

Neste estudo para cada més de referéncia analisado foram criados graficos
que demonstram a participacao dos fundos de investimento na composi¢cao dos
componentes principais. Os fundos de investimento sao identificados pela coloragao,
o que facilita a visualizagao da influéncia de cada um dos mesmos na composi¢ao
do componente.

Em virtude da grande quantidade de meses em estudo, 36 precisamente, os
graficos de PCA serado focados em apenas um més de referéncia para cada ano e
de forma sintetizada (sem demonstrar os nomes dos fundos, apenas as cores
referentes a cada um). Os demais meses estardo localizados na segao Apéndice,
juntamente com os graficos completos para cada més analisado abaixo (com as
denominagbes dos fundos e suas respectivas contribuicbes). As tabelas na

sequéncia de cada grafico trardo mais detalhes sobre a PCA do respectivo periodo.
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2016

Em abril de 2016, o grafico 12 apresenta os 23 componentes principais que

explicam 70% de variabilidade do ambiente entre janeiro e dezembro de 2015.

Percebe-se a diluida participacdo dos fundos de investimento na composicao dos

primeiros componentes. Essa dissipagao é averiguada pela quantidade de cores

presentes, bem como o percentual de contribuicdo percentual que € minimo por cor

verificada.

GRAFICO 12- CONTRIBUIGAO PERCENTUAL DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO (VARIAVEIS) POR
COMPONENTE PRINCIPAL RETIDO (CP) - ABRIL 2016
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Fonte: O autor (2022).
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A tabela 5 apresenta o autovalor individual e acumulado dos componentes
principais retidos. E destacado na tabela o fundo de investimento de maior peso para
cada componente principal. Para composicdo do portfolio STAR, dos 23 fundos
identificados, trés deles sao rejeitados de acordo com os critérios de descarte (vide
capitulo 4.2.1 - Etapa 2). No ano de 2016, em média, foram necessarios 23

componentes para explicar a variabilidade requerida pelo trabalho.

TABELA 5 - COMPONENTES PRINCIPAIS, AUTOVALORES E FUNDOS DE INVESTIMENTO - ABRIL 2016

AUTOVALOR PERCENTUAL
COMPONENTE PERCENTUAL FUNDO COM MAIOR COEFICIENTE NO DO FUNDO COM
PRINCIPAL Abs. (%) ACUMULADO COMPONENTE PRINCIPAL MAIOR
COEFICIENTE

1 157,720 26,73 26,73 Bradesco Selection Fi Agdes 0,5%
2 69,512 11,78 38,51 Bnb Plus Fic Renda Fixa Lp 0,5%
3 58,332 9,89 48,40 Bradesco Poder Publico Fic Renda Fixa CP 1,3%
4 14,276 2,42 50,82 Sul Invest Fidc Multissetorial Subordi Me2 3,2%
5 11,005 1,87 52,69 Caixa Fi Agdes Bdr Nivel | 3,5%
6 9,376 1,59 54,28 Access Usa Companies InvestExt Fi A¢des 2,2%
7 8,658 1,47 55,74 Bb Titulos Publicos Ipca V Fi RF Previdenciario 4,2%
8 7,789 1,32 57,06 Bb Titulos Publicos Xi Fi Renda Fixa Previde 5,0%
9 7,045 1,19 58,26 Caixa Executivo Fic Renda Fixa Lp 6,0%
10 6,772 1,15 59,40 Caixa Brasil 2022 | Titulos Publicos Fi R.Fixa 7.4%
11 6,594 1,12 60,52 Brasil Plural Fic Multimercado 2,0%
12 5,890 1,00 61,52 Lsh Multiestratégia Fip" 5,0%
13 5,650 0,96 62,48 Bb Corporativo 400 Mil Fic RF Ref Di Lp 2,0%
14 5,200 0,88 63,36 Cais Maua Do Brasil Infraestrutura Fip(" 5,9%
15 4,787 0,81 64,17 Sul Invest Fidc Multissetorial Sénior 6 3,7%
16 4,417 0,75 64,92 Tb Office Fii - Tbof11 2,5%
17 4,238 0,72 65,64 Co Est De Aguas Esgotos - Cedae Fidc Sub 4,8%
18 4,068 0,69 66,33 Trendbank Banco Fom Fidc Multisset Sénior1(" 7.9%
19 3,987 0,68 67,00 Xp Long Short Fic Multimercado 2,4%
20 3,853 0,65 67,66 Trendbank Banco Fom Fidc Multisset Sénior1(" 3,4%
21 3,649 0,62 68,27 Ms Global Opp Advisory Inv Extr Fic Acdes 2,9%
22 3,519 0,60 68,87 Brasil Plural Abs Fundo De Fundos Fii - Bpff11 4,3%
23 3,277 0,56 69,43 Hedge Top Fofii 2 Fii - Foft11 4,0%

FONTE: O autor (2022).
(1) Fundos de investimento descartados

Fica em destaque a composicdo do primeiro componente com
aproximadamente 26% do percentual de explicagdo, o segundo com 11% e o
terceiro com 9%. Os trés primeiros componentes explicam praticamente 50% da
variancia de todo o ambiente de abril de 2016. Percebe-se que, a partir do terceiro
componente, a contribuicdo € minima e decresce rapidamente. Os 20% restantes

requeridos para alcancar a explicagao requerida de 70% requerem outros 20
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componentes principais. Neste periodo, o fundo com maior representatividade com
no primeiro componente principal, considerado o risco de mercado é o fundo

Bradesco Selection Fl agdes (Renda Variavel).

2017

A PCA de abril de 2017 apresentada pelo grafico 13 necessita de 28
componentes principais para explicar 70% da variabilidade do ambiente de fundos
de investimento naquela janela de tempo (abril de 2016 a margo de 2017). Verifica-
se comportamentos homogéneos nos primeiros componentes em relagdo ao grafico
12, ou seja, fundos de investimento com maiores contribuicdes na variabilidade

principalmente nos componentes 6, 7 e 8.

O perfil do primeiro componente principal, ou 0 componente de mercado, de
abril de 2017 é semelhante ao de abril de 2016. Com aproximadamente 27% da
explicacado da variabilidade do ambiente de fundos aquela época. Itau Governancga
Corporativa Fi A¢des (Renda Variavel) € o fundo que melhor representa o fator de
risco do mercado, ou seja, o primeiro componente principal. A diferenca revela-se a
partir do segundo componente, no qual o poder de explicagéo decai para 10% e a

partir do segundo componente até o decimo primeiro esse percentual chega a 1%.

A partir do decimo primeiro componente principal, a explicagdo marginal
decai para aproximadamente 1% por componente e para chegar a 70% da
explicacao a analise requer 28 componentes principais. Abril de 2016 apresenta um
comportamento dos fatores de risco mais concentrado que o mesmo periodo de
2017 visto um aumento de 23 para 28 componentes em relacao a necessidade de

componentes principais para explicar a variancia requerida pela analise.
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GRAFICO 13- CONTRIBUIGAO PERCENTUAL DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

(VARIAVEIS) POR COMPONENTE PRINCIPAL RETIDO (CP) - ABRIL 2017
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Fonte: O autor (2022).
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TABELA 6 - COMPONENTES PRINCIPAIS, AUTOVALORES E FUNDOS DE INVESTIMENTO — ABRIL 2017

AUTOVALOR PERCENTUAL
COMPONENTE PERCENTUAL FUNDO COM MAIOR COEFICIENTE DO FUNDO
PRINCIPAL Abs. ) ACUMULADO NO COMPONENTE PRINCIPAL COM MAIOR

COEFICIENTE

1 171,8956 27,46 27,46  Itau Governanga Corporativa Fi Agdes 0,45%
2 68,0408 10,87 38,33 Bb Automatico Fic RF Lp 0,48%
3 61,9333 9,89 48,22  Bb Tesouro Fic RF Selic Lp 1,26%
4 11,3500 1,81 50,04 Bradesco Institucional Fi Agées Bdr Nivel | 4,94%
5 9,5472 1,53 51,56 Bb Nossa Caixa 100 Fic RF Ref Di Lp 5,52%
6 8,7135 1,39 52,95 Bb Perfil Fic RF Ref Di Previdenciario Lp 2,49%
7 7,7147 1,23 54,19  Sul Invest Aberto Fidc Multiset Sub Mezanino 5,36%
8 7,4043 1,18 55,37  Caixa Brasil 2022 | Titulos Publicos Fi RF 4,41%
9 7,1396 1,14 56,51 Anga Sabemi Consignados V Fidc Sénior 2,50%
10 6,9915 1,12 57,63 Banestes Ima-B Fi RF Previdenciario 5,42%
1 6,2342 1,00 58,62 Safra Consumo Americano Pb Fi Ages Bdr Nivel | 2,96%
12 5,9006 0,94 59,56 Bradesco S&P 500 Mais Fi Multm 4,69%
13 5,1723 0,83 60,39 Maximum Fidc Multiset Sénior 7" 3,90%
14 5,0254 0,80 61,19  Western Asset Macro Opportunities Inv No Ext Fi Multm 4,74%
15 4,8666 0,78 61,97  Fontaine Ville Urbanismo Multiestratégia Fip 3,70%
16 4,7312 0,76 62,73 Trendbank Banco De Fomento Fidc Multiset Sénior 4 6,42%
17 4,2390 0,68 63,40 Patria Special Opportunities | Ficfip 5,00%
18 4,2013 0,67 64,07 Patria Special Opportunities | Ficfip(" 3,78%
19 4,1361 0,66 64,73 Banestes Vip Di Fic RF Ref Di 3,07%
20 3,8920 0,62 65,36  Brasil Florestal Ficfip 5,61%
21 3,7534 0,60 65,96 Portfolio Master | Fi RF Crédito Privado 2,42%
22 3,7032 0,59 66,55 Maximum Fidc Multiset Sénior 7" 3,29%
23 3,5977 0,58 67,12  Btg Pactual Principal Investments Ficfip 4,31%
24 3,5465 0,57 67,69 Trendbank Banco De Fomento Fidc Multiset Sénior 3 4,06%
25 3,4059 0,54 68,23 Invexa Fic Multm Crédito Privado 3,81%
26 3,3041 0,53 68,76  Brasil Florestal Ficfip" 3,95%
27 3,3007 0,53 69,29 Banestes Vip Di Fic RF Ref Di(") 3,32%
28 3,1805 0,51 69,80  Sul Invest Aberto Fidc Multiset Sub Junior 2,66%

FONTE: O autor (2022).
(1) Fundos de investimento descartados.

2018

Em abril 2018 (abril de 2017 a margo de 2018) recua-se para 16 a

necessidade de componentes principais para explicar 70 % da variancia do ambiente

do periodo. O percentual de explicagdo do primeiro componente sobe para

aproximadamente 31%, o segundo para 12% e o terceiro para 8%. Os trés primeiros

componentes explicam mais de 50% da variancia de todo o ambiente de abril de

2018. Nesse periodo, quem tem a maior representatividade com o risco de mercado

€ Caixa Alocagao Macro Fic. Multimercado LP (Renda Variavel).



62

GRAFICO 14 - CONTRIBUIGAO PERCENTUAL DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO (VARIAVEIS) POR
COMPONENTE PRINCIPAL RETIDO (CP) - ABRIL 2018
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Fonte: O autor (2022).

Os trés primeiros componentes explicam mais de 50% da variancia de todo o
ambiente de abril de 2018. Desta forma, o més de abril de 2018 apresenta uma
configuragéo de risco diferenciada do periodo anterior. HA uma maior exposi¢cdo ao
risco sistematico, uma vez que o primeiro componente carrega mais de 30% de
variabilidade explicada. Quanto aos riscos ndo sistematicos, ou seja, os componentes
principais subsequentes ao primeiro componente, 2018 uma diminuigdo das fontes de
risco ja que é reduzida a quantidade de componentes para explicar 70% da variancia

de ambiente de risco do periodo.
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TABELA 7 - COMPONENTES PRINCIPAIS, AUTOVALORES E FUNDOS DE INVESTIMENTO - ABRIL 2018

AUTOVALOR PERCENTUAL
COMPONENTE PERCENTUAL FUNDO COM MAIOR COEFICIENTE DO FUNDO

PRINCIPAL Abs. (%) ACUMULADO NO COMPONENTE PRINCIPAL COM MAIOR

COEFICIENTE
1 216,9195 31,44 31,44 Caixa Alocagao Macro Fic Multim. Lp 0,41%
2 85,3548 12,37 43,81 Bb Tesouro Fic RF Selic Lp 1,00%
3 58,5780 8,49 52,30 Ishares S&P 500 Inv. Ext F. Inv. Cotas indice - lvwb11 1,17%
4 22,0000 3,19 55,49 Occam Fic Agdes 2,93%
5 14,7964 2,14 57,63 Santander Ativo Fic RF 4,11%
6 11,9804 1,74 59,37 Itau Idka 2 Ipca Fic RF 3,45%
7 9,0628 1,31 60,68 Caixa Brasil 2030 | Titulos Publicos Fi RF 7,81%
8 8,1137 1,18 61,86 Premium Fic RF Crédito Privado 3,24%
9 7,4593 1,08 62,94 Banestes Ima-B Fi RF Prev. 7,19%
10 6,7345 0,98 63,91 Premium Fic RF Crédito Privado(" 8,35%
1 5,6562 0,82 64,73 Bb Titulos Publicos Viii Fi RF Prev. 3,55%
12 5,2970 0,77 65,50 Top Fi RF 8,01%
13 5,2331 0,76 66,26 Bb Titulos Publicos Ipca lii Fi RF Prev. 9,04%
14 5,0014 0,72 66,98 Maximum Fidc Multisset Sénior 7" 11,73%
15 4,7476 0,69 67,67 Brazilian Graveyard And Death Care Services Fii - Care11 2,98%
16 4,5602 0,66 68,33  Trx Corporativo | Fidc Subordinada(” 7.18%

FONTE: O autor (2022).

(1) Fundos de investimento descartados.

2019

Em abril de 2019 a explicagao da varidncia por componente principal reduz

consideravelmente em relagdo ao mesmo periodo de 2018. A necessidade de

componentes principais para explicar a variabilidade de 70% passa de 16 para

apenas 31 componentes. Em média, para o ano de 2019, foram necessarios 15

componentes principais, a mesma quantidade de fundos de investimento de 2018.
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GRAFICO 15 - CONTRIBUIGAO PERCENTUAL DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO (VARIAVEIS) POR
COMPONENTE PRINCIPAL RETIDO (CP) - ABRIL 2019
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Fonte: O autor (2022).

Em relagao ao perfil dos componentes principais, ou aos fatores de risco de
abril de 2019, o primeiro componente principal carregar aproximadamente 32% da
explicagdo da variancia comum do ambiente avaliado enquanto o segundo
componente explica menos de 10%, fechando o terceiro com aproximadamente 3%.
Apos a explicacao dos trés primeiros componentes o percentual de variancia
explicada cai drasticamente variando de 2% até 1% e partir do decimo componente

0 ganho é minimo com explicagédo abaixo de 1%.
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TABELA 8 - COMPONENTES PRINCIPAIS, AUTOVALORES E FUNDOS DE INVESTIMENTO — ABRIL 2019

AUTOVALOR PERCENTUAL
COMPONENTE PERCENTUAL FUNDO COM MAIOR COEFICIENTE DO FUNDO
PRINCIPAL Abs. (%) ACUMULADO NO COMPONENTE PRINCIPAL COM MAIOR

COEFICIENTE

1 204,3932 32,09 32,09 Caixa Alocagdo Macro Fic Multim. Lp 0,42%
2 50,9604 8,00 40,09 Banrisul Foco Idka Ipca 2A Fi RF 0,53%
3 21,5380 3,38 43,47 Sb Crédito Fidc Multiset. Sub. Mezanino 1 3,16%
4 13,7290 2,16 45,62 Itau Institucional Ibrx Ativo Fic Agdes 3,18%
5 12,6087 1,98 47,60 Safra Consumo Americano Pb Fi Agdes Bdr Nivel | 3,24%
6 10,3637 1,63 49,23 Safra Consumo Americano Pb Fi Agdes Bdr Nivel 10 2,11%
7 10,0216 1,57 50,80 Caixa Brasil 2030 | Titulos Publicos Fi RF 8,30%
8 8,6383 1,36 52,16 Bb 90 Mil Fic RF Referenciado Di Lp 5,53%
9 7,8442 1,23 53,39 Banestes Institucional Fi RF 2,85%
10 7,5450 1,18 54,58 Brazilian Graveyard And Death Care Services Fii - Care11 3,05%
1 7,3570 1,15 55,73 Xp Macro Institucional Fic Multim. 2,09%
12 6,5086 1,02 56,75 Santander Institucional Premium Fic RF Ref. Di 3,73%
13 6,2481 0,98 57,73 Santander Institucional Premium Fic RF Ref. Di(" 3,74%
14 5,9124 0,93 58,66 Caixa Capital Protegido Bolsa De Valores Fic Multim. 2,63%
15 5,3683 0,84 59,50 Claritas Acdes Fi Agbes 2,65%
16 5,1297 0,81 60,31 Banestes Invest Public Automatico Fi RF Cp 3,95%
17 5,0072 0,79 61,10 Banestes Vip Di Fic RF Referenciado Di 3,68%
18 4,9165 0,77 61,87 Patria Brasil Infraestrutura lii Ficfip 3,62%
19 4,7621 0,75 62,61 Trendbank Banco De Fomento Fidc Multiset. Sénior 2(1) 6,05%
20 4,5165 0,71 63,32 Bb Absoluto Setor Publico Fic RF Curto Prazo 2,39%
21 4,2767 0,67 64,00 Brb 2023 Fi RF 2,91%
22 4,1491 0,65 64,65 Singapore Fic RF 2,24%
23 4,0986 0,64 65,29 Banrisul Mix Fic RF Lp 4,99%
24 3,7938 0,60 65,89 Sifra Star Fidc Sub. Junior 2,62%
25 3,7083 0,58 66,47 Libra Fidc Multiset. Sénior 4(" 2,42%
26 3,6302 0,57 67,04 Singapore Fic RF(" 3,60%
27 3,6109 0,57 67,60 Catania Fi RF Lp™" 4,56%
28 3,4170 0,54 68,14 Western Asset Long & Short Fi Multim. 2,48%
29 3,3204 0,52 68,66 Security Fi RF Referenciado Di CP Lp(") 6,30%
30 3,2568 0,51 69,17 Sculptor Fi Multim. CP 2,41%
31 3,2008 0,50 69,68 Libra Fidc Multiset. Sub. Junior 2,35%

Fonte: O autor (2022).
(1) Fundos de Investimento Descartados.

Neste periodo, o fundo de investimento com a maior representatividade em

relacdo do primeiro componente principal, repete-se Caixa Alocacdo Macro Fic

Multimercado Lp (Renda Variavel).

2020

Para abril de 2020 a explicacdo da variancia por componente principal

diminui em relagdo ao mesmo periodo de 2019. A necessidade de componentes

principais para explicar a variabilidade de 70% passa de 23 para apenas 9
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componentes. Em média, para o ano de 2020, foram necessarios 13 componentes
principais, uma queda em relagdo aos 15 componentes em média no ano de 2019

para compor cada carteira do més referido com a variabilidade requerida.

GRAFICO 16 - CONTRIBUIGAO PERCENTUAL DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO (VARIAVEIS) POR
COMPONENTE PRINCIPAL RETIDO (CP) - ABRIL 2020
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Fonte: O autor (2022).

Em relagao ao perfil dos componentes principais, ou aos fatores de risco de
abril de 2020, o primeiro componente principal carregar aproximadamente 41% da
explicagdo da variancia comum do ambiente avaliado enquanto o segundo

componente ao redor de 12%, e o terceiro com aproximadamente 5%. A partir do
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quinto componente inicia-se a explicagao da variancia de aproximadamente 1% por
componente.

Neste periodo o fundo de investimento com a maior representatividade em
relacao do primeiro componente principal € Xp Macro Institucional Fic Multimercado

(Renda Variavel).

TABELA 9 - COMPONENTES PRINCIPAIS, AUTOVALORES E FUNDOS DE INVESTIMENTO - ABRIL 2020

AUTOVALOR PERCENTUAL

COMPONENTE PERCENTUAL FUNDO COM MAIOR COEFICIENTE DO FUNDO

PRINCIPAL Abs. (%) ACUMULADO NO COMPONENTE PRINCIPAL COM MAIOR
COEFICIENTE
1 258,7214 41,26 41,26 Xp Macro Institucional Fic Multimercado 0,37%
2 77,5027 12,36 53,62 Bb Fi Renda Fixa Simples 1,18%
3 35,8943 5,72 59,35 Safra Executive 2 Fi Renda Fixa 0,75%
4 18,6867 2,98 62,33 Btg Pactual Yield Fi RF Ref Di Cré. P. 2,92%
5 11,4887 1,83 64,16 Bnb Institucional Fi Renda Fixa 3,42%
6 10,3911 1,66 65,82 Bb Agdes Esg Globais Fic Agdes Bdr Nivel | 4,34%
7 9,1668 1,46 67,28 Bb Alocagao Imobiliaria Fi Multimercado Prev. 4,35%
8 8,5582 1,36 68,65 Caixa Brasil 2030 | Titulos Publicos Fi RF 10,03%
9 6,4419 1,03 69,67 Terra Nova Ima-B li Fic Renda Fixa 6,32%

Fonte: O autor (2022).
(1) Fundos de Investimento Descartados

Portfolio STAR X Portfolio IPMC

Com o intuito de simplificar a analise da composi¢cdo em termos quantitativos
e qualitativos do portfélio STAR os indicadores foram determinados em termos
médios para cada ano abrangido pelo estudo. Os indicadores utilizados nesta secao
sdo: quantidade de fundos de investimentos que compde a carteira, volatilidade
anualizada, Sharpe Ratio, distribuicdo dos fundos pelas categorias da resolucao
3922/2010 e distribuicdo entre renda fixa e variavel. Desta forma serao comparados
os indicadores médios entre o Portfolio STAR e IPMC. Ressalta-se que nesta secao
para os anos 2016, 2017 e 2018 a média € determinada pelas 4 carteiras trimestrais
e para 2019 e 2020 a média € composta pelas 12 carteiras mensais. O total de

carteiras analisadas é 36 tanto para o Portfélio STAR como paro o IPMC.
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TABELA 10 - INDICADORES MEDIOS DE DESEMPENHO DO PORTFOLIO STAR E IPMC - 2016-2020

FUNDOS DE RESOLUGAO CNM. 3922/2010)
INVESTIMENTO VOLATILIDADE SHARPE
Categorias Renda Fixa Renda Variavel
ANO PORFOLIO Desvio Padrao L Percentual dos fundos Percentual dos fundos
Fundos X . Distribuicao X . . i
. Anualizado Indice de investimentos de investimentos
Selecionados . dos fundos . i
. em 252 dias Sharpe . alocados em categoria alocados em categoria
no Periodo de Investimento) . B
(%) renda variavel renda variavel

STAR 21 0,47 188 8 60 40
2016

IPMC 39 0,76 -6 9 68 32

STAR 16 0,26 73 8 58 42
2017

IPMC 37 0,45 42 9 72 28

STAR 15 0,36 38 7 60 40
2018

IPMC 25 0,50 22 10 63 37

STAR 21 0,40 159 9 65 35
2019

IPMC 26 0,97 84 7 69 31

STAR 12 0,49 44 7 56 44
2020

IPMC 32 0,77 32 9 44 56

FONTE: O autor (2022).

2016

Em relagdo a composigao do Portfolio STAR, em média, necessitou-se de 21
fundos de investimento dentre os quatro trimestres analisados no ano de 2016 para
compor uma carteira. Frente a essa quantidade foram selecionados em média 39
fundos de investimento pelo Portfolio IPMC para o mesmo ano. Em relagdo a
distribuicdo dos fundos de investimento conforme as categorias da Resolugcéo
3922/2010, no portfélio STAR, os fundos se distribuiram em média por 8 categorias
frente as 9 categorias no portfolio IPMC. Quanto a distribuicdo dos fundos entre renda
fixa e variavel, o Portfolio STAR apresentou 60% dos fundos alocados em renda fixa
contra 68% do Portfolio IPMC, e quanto a renda varavel, em média, 40% do portfélio
STAR esta alocado em fundos de renda variavel frente a 32% do Portfélio IPMC.

A categoria de fundos da Resolugédo 3922/2010 com mais ativos de renda
fixa para o portfolio STAR foi Fundos de Investimento Renda Fixa - Geral (Art. 7.°,
IV, a) e para renda variavel: Fundos de Investimento em Participa¢des (Art. 8.°, IV,
a) juntamente com a categoria Fundos de Investimento Multimercado - Aberto (Art.
8.9, lll). O Portfélio IPMC apresentou como categoria de renda fixa mais participante
‘Fundos 100% Titulos Nacionais (Art. 7.°, |, b) e de renda variavel Fundos de

Investimento de A¢des - Geral (Art. 8.9, 11, a).



69

Quanto a volatilidade, o Portfélio STAR apresenta patamar inferior em todos
os trimestres analisados com volatilidade média anual de 0,47% frente aos 0,76%
da carteira do IPMC. Quanto ao indice Sharpe, a analise levou em conta a taxa
SELIC anual de 13,75%.

Em resumo, para 2016, o portfolio STAR selecionou praticamente metade
dos fundos, 23 contra 39, ou seja, o dobro de eficiéncia em termos de gestdo de
ativos. Quanto a volatilidade inferior ao redor de 30% e Sharpe altamente superior.
Quanto a concentragao do portfélio de acordo com categorias de fundo, o Portfdlio
STAR possui maior distribuicdo em numero de categorias, 10 contra 9 do IPMC, e

menor percentual de renda fixa, 62%, quando comparado ao IPMC, com 68%.

TABELA 11 - INDICADORES DO PORTFOLIO STARE IPMC - 2016

PORTFOLIOS/ VARIAVEIS JAN ABR JuL ouT MEDIA
STAR

Fundos de investimento (quantidade selecionadas no periodo) 16 19 22 30 21
Volatilidade (percentual do desvio padréo anualizado em 252 dias) 0,69 0,80 0,30 0,09 0,47
Sharpe (indice Sharpe) 30.43 12.78 -5.58 1181.27 188
Categorias (quantidade distribuida dos fundos de investimentos - 6 8 10 8
conforme Resolugdo CNM. 3922/2010
Renda Fi tual dos fundos de investimentos alocad

enda . ixa (percer.1’ua os fundos de |nve~s imentos alocados em 62 47 73 63 60
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM 3922/2010)
Renda variavel tual dos fundos de investimentos alocad

enda varllave (perce.r? ual dos fundos de |nv~es imentos alocados 38 53 o7 37 40
na categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM. 3922/2010)

IPMC
Fundos de investimento (quant.de fundos selecionados no periodo) 41 42 38 36 39
Volatilidade (percentual do desvio padrdo anualizado em 252 dias) 1,72 0,34 0,51 0,47 0,76
Sharp (indice Sharpe) -1,84  -14,97 -1,66 -3,6 -6
Categorias (quantidade de distribuicdo dos fundos de 9 9 9 7 9
investimentos conforme Resolugdo CNM. 3922/2010
Renda Fixa (percentual dos fundos de investimentos alocados em
) L - 68 69 58 75 68
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM 3922/2010)
Renda variavel (percentual dos fundos de investimentos alocados na
. L ~ 32 31 32 25 32

categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM. 3922/2010)

Fonte: O autor (2022).

2017

Para o ano de 2017, em média, 16 fundos de investimento compuseram o
portfélio STAR e 37 o portfélio IPMC. Quanto a distribuigdo quantitativa dos fundos
de investimento, em média para os portfolios STAR, 58% dos fundos foram alocados
em renda fixa e 42% em renda variavel. Enquanto no portfélio IPMC os percentuais

se distribuiram entre 72% em renda fixa e 28% em renda variavel.
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Quanto a distribuicdo desses fundos nas categorias da resolugao
3922/2010, o portfolio STAR apresentou 8 categorias contra 9 do portfélio IPMC.
A categoria com mais ativos de renda fixa para o portfélio STAR foi Fundos de
Investimento Renda Fixa - Geral (Art. 7.°, IV, a) e para renda variavel: Fundos
Externos que compreendem: Fundo de Agdes BDR Nivel 1 — (Art. 9°-A, IIl) e Fundo
Investimento - Sufixo Investimento no Exterior (Art. 9°-A, Il) ao lado de Fundos de
Investimento em Participacdes (Art. 8.°, 1V, a).

O portfolio IPMC, diferentemente, manteve em 2017 as categorias com mais
fundos selecionados de 2016. Em renda fixa, a categoria com mais fundos fora
‘Fundos 100% Titulos Nacionais (Art. 7.°, 1, b), e para renda variavel, Fundos de
Investimento de A¢des - Geral (Art. 8.9, 11, a).

Em termos de risco, o portfélio STAR apresentou queda significativa da
volatilidade para 0,26% e o portfélio IPMC diminui para 0,45%. A performance do
Portfolio STAR ainda continua superior entregando uma volatilidade 75% inferior ao
IPMC. Em relagao ao indice Sharpe, a analise levou em conta a taxa SELIC anual
para de 2017 para 7,10% a.a. O Sharpe do Portfélio STAR apurou 73 unidades de
rentabilidade por unidade de risco frente ao Portfélio IPMC com 42 unidades de

retorno por risco.

TABELA 12 - INDICADORES DO PORTFOLIO STAR E IPMC - 2017

PORTFOLIOS/ VARIAVEIS JAN ABR JUL ouT MEDIA
STAR

Fundos de investimento (quantidade selecionadas no periodo) 23 14 13 14 16
Volatilidade (percentual do desvio padréo anualizado em 252 dias) 0,42 0,24 0,14 0,24 0,26
Sharpe (indice Sharpe) 35,49 43,4 225 44,44 73
Categorias (quantidade distribuida dos fundos de investimentos 10 8 6 8 8
conforme Resolugdo CNM. 3922/2010
Renda Fi tual dos fundos de investimentos alocad

enda . ixa (percer'\'ua os fundos de |nve~s imentos alocados em 57 57 62 57 58
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM 3922/2010)
R iavel tual f i ti tos al

enda val'.lave (perce.rj ual dos fundos de mv?s imentos alocados 43 43 38 43 49
na categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM. 3922/2010)

IPMC

Fundos de investimento (quant.de fundos selecionados no periodo) 35 38 40 34 37
Volatilidade (percentual do desvio padréo anualizado em 252 dias) 0,41 0,53 0,50 0,35 0,45
Sharp (indice Sharpe) 73,11 19,72 22,28 51,43 42
Categorias (quantidade de distribuicdo dos fundos de 7 9 10 9 9
investimentos conforme Resolugdo CNM. 3922/2010
Renda Fixa (percentual dos fundos de investimentos alocados em 71 71 75 71 79
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM 3922/2010)
R iavel I fi i i |

enda Yarlave (pef(fentua dos fundos de |rjvest|mentos alocados na 29 29 25 29 28
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM. 3922/2010)

Fonte: O autor (2022).
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2018

Em 2018, o portfolio STAR contou em média com 15 fundos de investimento
selecionados contra 25 dos portfélios IPMC. Quanto a distribuicdo quantitativa dos
fundos de investimento, para os portfélios STAR, em 2018, em média 59% estavam
alocados em renda fixa frente a 41% em renda variavel. Por outro lado, o portfolio
IPMC detém 63% em renda fixa e 37% em renda variavel.

Em 2018 o portfélio STAR se distribuiu em média por 7 da Resolugao
3922/2010, enquanto o portfélio IPMC apresentou 9 categorias dentre renda fixa e
variavel. Quanto ao perfil das categorias, o portfélio STAR apresentou as mesmas
categorias que lideraram para o portfélio STAR em 2017, “Fundos 100% Titulos
Nacionais (Art. 7°, |, b) e Fundo de Investimento Multimercado — Aberto (Art. 8°, Ill).
A categoria com mais ativos de renda fixa para o portfélio IPMC foi Fundos de
Investimento Renda Fixa - Geral (Art. 7°, IV, a) e para renda variavel: Fundos de
Investimento de Agdes - Geral (Art. 8.°, 11, a).

Em termos de risco, os portfdlios apresentacdo pequena elevagao em
relacao as médias de volatilidade de 2017 com 0,36% para o portfélio STAR e 0,50%
para o portfélio IPMC. A performance de rentabilidade ajustada ao risco do Portfdlio
STAR, considerando a taxa SELIC anual para de 2018 de 6,50% a.a apurou 38

unidades de retorno por unidade de risco frente a 22 do Portfélio IPMC.

TABELA 13 - INDICADORES DO PORTFOLIO STARE IPMC - 2018

PORTFOLIOS/ VARIAVEIS JAN ABR JUL ouT MEDIA
STAR
Fundos de investimento (quantidade selecionadas no periodo) 13 13 18 17 15
Volatilidade (percentual do desvio padréo anualizado em 252 dias) 0,20 0,64 0,30 0,28 0,36
Sharpe (indice Sharpe) 108,25 12,06 27,11 5,61 38
Categorias (quantidade distribuida dos fundos de investimentos 7 7 8 7 -
conforme Resolugdo CNM. 3922/2010
Renda Fixa (percentual dos fundos de investimentos alocados em 69 69 50 53 60
categoria renda variavel conforme Resolugao CNM 3922/2010)
Renda variavel (percentual dos fundos de investimentos alocados 31 31 50 47 40
na categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM. 3922/2010)
IPMC
Fundos de investimento (quant.de fundos selecionados no periodo) 29 25 25 25 25
Volatilidade (percentual do desvio padréo anualizado em 252 dias) 0,42 0,26 0,67 0,64 0,50
Sharp (indice Sharpe) 29,31 77,07 -8,98  -10,62 22
Categorias (quantidade de distribuicdo dos fundos de 9 8 9 9 9
investimentos conforme Resolugao CNM. 3922/2010
Renda lea (percen.tL’JaI dos fundos de |nves~t|mentos alocados em 62 56 64 68 63
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM 3922/2010)
Renda variavel (percentual dos fundos de investimentos alocados na 38 44 36 32 37
categoria renda variavel conforme Resolugdo CNM. 3922/2010)

Fonte: O autor (2022).
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2019

Em 2019, o portfélio STAR contou, em média, com 21 fundos de
investimento selecionados contra 26 dos portfélios IPMC. Quanto a distribuicao
quantitativa dos fundos de investimento, para os portfélios STAR, em 2019, em
meédia 65% para renda fixa e 35% em renda variavel. Por outro lado, o portfélio IPMC
detém 61% em renda fixa e 39% em renda variavel.

Em 2019 o portfélio STAR se distribuiu em média por 9 da Resolugao
3922/2010, enquanto o portfélio IPMC apresentou 7 categorias dentre renda fixa e
variavel. Quanto ao perfil das categorias, o portfélio STAR apresentou as mesmas
categorias que lideraram para o portfolio IPMC em 2018, “Fundos de Investimento
Renda Fixa — Geral” (Art. 7°, IV, a) e Fundo de Investimento Multimercado — Aberto
(Art. 8°, 11). Igualmente ao portfélio STAR, a categoria com mais ativos de renda fixa
foi “Fundos de Investimento Renda Fixa - Geral (Art. 7°, IV, a) e para renda variavel:
Fundos de Investimento de Ag¢des - Geral (Art. 8°, 1I, a).

Em 2019, ambas as carteiras (IPMC e STAR) tém sua volatilidade aumentada
passando ao patamar médio de 0,40% e 0,97% respectivamente. Quanto ao indice
Sharpe, a performance do Portfélio STAR, considerando a taxa SELIC anual para 2019
de 4,40% a.a, apurou o indice de 159 unidades de rentabilidade por unidade de risco

frente as 84 unidades do Portfélio IPMC (tabela 14).
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2020

Em 2020, o portfélio STAR contou, em média, com 12 fundos de
investimento selecionados contra 32 dos portfolios IPMC. Quanto a distribuigao
quantitativa dos fundos de investimento, para os portfélios STAR, em 2018, em
meédia 56% para renda fixa e 44% em renda variavel. Por outro lado, o portfélio IPMC
detém 44% em renda fixa e 56% em renda variavel.

Em 2020 o portfélio STAR se distribuiu em média por 7 da Resolugao
3922/2010, enquanto o portfélio IPMC apresentou 9 categorias dentre renda fixa e
variavel. Quanto ao perfil das categorias, o portfdlio STAR apresentou as mesmas
categorias que lideraram para o portfolio IPMC em 2019, “Fundos de Investimento
Renda Fixa — Geral” (Art. 7°, IV, a) e Fundo de Investimento Multimercado — Aberto
(Art. 8°, 111). Igualmente ao portfolio STAR, a categoria com mais ativos de renda fixa
foi “Fundos 100% Titulos Nacionais (Art. 7°, |, b) e para renda variavel: Fundos de
Investimento de Agbes - Geral (Art. 8.9, Il, a).

Em relacao a volatilidade média verificada no ano de 2020, o portfélio STAR
obteve percentual de 0,49% frente ao portfélio IPMC com 0,77%. Quanto ao indice
Sharpe, considerando a taxa SELIC anual para 2020 de 2,20% a.a, a performance
do Portfolio STAR apurou o indice de 44 frente aos 32 do Portfélio IPMC (tabela 15).
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5.2 PREVISIBILIDADE

O risco sistematico envolve o sistema financeiro, que € uma reunido de
instituicdes interconectadas pela qual problemas de liquidez, insolvéncia e perdas
podem rapidamente percorrer e se propagar durante periodos de estresse financeiro
(BILLIO, 2012). Uma forma de medir a conexdo do mercado é através da Analise de
Componentes Principais que apresenta os fatores de risco comuns que direcionam
as rentabilidades das instituicdes financeiras.

A comunalidade aumentada das rentabilidades dos ativos pode ser
empiricamente detectada pela PCA, em especifico pelo primeiro componente principal
que capta a maior por¢cado da variabilidade no qual os retornos tendem a se mover
uniformemente em fungao da sua covariancia e €, portanto, denominado pela literatura
como o indicador de “mercado” por ter a maior representatividade da explicagdo da
variancia do ambiente como um todo. Principalmente em periodos de crise, a maioria
dos retornos tendem a se movimentar juntos, desta forma, quando o risco sistematico
€ desencadeado a velocidade e o nivel de disseminagdo sao maiores, 0 que
potencializa os efeitos de contaminacao e queda generalizada do mercado.

O indice de Risco Previdenciario — Renda Variavel (IRP-RV) apresentou
percentuais de explicagdo que variam de 41% a 61% entre os anos de 2012 a 2020,

com sua minima em janeiro de 2018 e maxima em maio de 2020.



TABELA 16 - EVOLUGCAO DO IRP-RV E IBOV - 2012-2020
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- IRP-RV - IRP-RV
MES (%) IBOV MES (%) IBOV
2012 2017
Janeiro 57 63,072 Janeiro 44 64,671
Fevereiro 56 65,812 Fevereiro 44 66,662
Marco 55 64,511 Marco 44 64,984
Abril 55 61,82 Abril 44 65,403
Maio 55 54,49 Maio 44 62,712
Junho 54 54,355 Junho 43 62,9
Julho 53 56,097 Julho 43 65,92
Agosto 53 57,062 Agosto 43 70,835
Setembro 50 59,176 Setembro 43 74,294
Outubro 48 57,068 Outubro 42 74,309
Novembro 47 57,475 Novembro 42 71,971
Dezembro 46 60,952 Dezembro 42 76,402
2013 2018
Janeiro 45 59,762 Janeiro 43 84,913
Fevereiro 44 57,424 Fevereiro 43 85,354
Margo 44 56,352 Margo 42 85,366
Abril 44 55,91 Abril 42 86,116
Maio 43 53,506 Maio 42 76,754
Junho 44 47,457 Junho 41 72,763
Julho 43 48,235 Julho 42 79,22
Agosto 43 50,012 Agosto 42 76,678
Setembro 44 52,338 Setembro 44 79,342
Outubro 44 54,256 Outubro 45 87,424
Novembro 43 52,483 Novembro 45 89,504
Dezembro 42 51,507 Dezembro 45 87,887
2014 2019
Janeiro 44 47,639 Janeiro 48 97,394
Fevereiro 44 47,094 Fevereiro 48 95,584
Margo 45 50,415 Marco 47 95,415
Abril 45 51,627 Abril 48 96,353
Maio 46 51,239 Maio 49 97,03
Junho 45 53,168 Junho 49 100,967
Julho 45 55,829 Julho 50 101,812
Agosto 44 61,288 Agosto 49 101,135
Setembro 45 54,116 Setembro 49 104,745
Outubro 45 54,629 Outubro 50 107,22
Novembro 46 54,724 Novembro 49 108,233
Dezembro 49 50,007 Dezembro 49 115,645
2015 2020
Janeiro 49 46,908 Janeiro 49 113,761
Fevereiro 49 51,583 Fevereiro 49 104,172
Margo 48 51,15 Margo 49 73,02
Abril 48 56,229 Abril 51 80,506
Maio 48 52,761 Maio 61 87,403
Junho 47 53,081 Junho 60 95,056
Julho 47 50,865 Julho 59 102,912
Agosto 47 46,626 Agosto 59 99,369
Setembro 46 45,059 Setembro 59 94,603
Outubro 45 45,869 Outubro 59 93,952
Novembro 44 45,12 Novembro 59 108,893
Dezembro 43 43,35 Dezembro 59 119,017
2016
Janeiro 43 40,406
Fevereiro 42 42,794
Margo 43 50,055
Abril 43 53,911
Maio 43 48,472
Junho 44 51,527
Julho 44 57,308
Agosto 44 57,901
Setembro 43 58,367
Outubro 43 64,925
Novembro 44 61,906
Dezembro 43 60,227

FONTE: O autor (2022).
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O grafico 17 parte de janeiro de 2012 com um alto grau de concentragéo da
variabilidade (57%), que diminui consideravelmente até o fim de 2013 até atingir
42%. O Ibovespa, em 2012, permanece no nivel dos 60 mil pontos e a partir de 2013
tem uma queda inexpressiva. Em 2014, o nivel de concentragdo do mercado comega
a se elevar até atingir o nivel de 49% em dezembro de 2014. O IBOVESPA no
mesmo ano permanece relativamente estavel ao redor dos 55 mil pontos, porém
durante 2015 comeca a decair consideravelmente até atingir seu patamar minimo
de 40 mil pontos em janeiro de 2016 e acumular perda consideravel entre sua
maxima e o fim do ano que se aproximou de 25%. Durante 2015, o IRP-RV inicia
sua trajetoria de desconcentragéo passando de 49% para 43%.

Em 2016, o IRP-RV mantem-se praticamente estavel com média de 43% de
variancia concentrada enquanto o IBOVESPA inicia uma trajetéria que se estende
por praticamente 4 anos até o evento da pandemia no inicio de 2020. Apesar das
mudangas politicas, reformas impopulares aprovadas pelo congresso e a crise de
combustivel, o indice de rentabilidade apresento uma marcante tendéncia de alta
enquanto a IRP-RV manteve-se praticamente estavel com média similar ao de 2016
com de nivel de concentracdo da variancia do mercado de 43% até o primeiro
semestre de 2018.

Uma peculiaridade que reforgou a trajetoria ascendente do IBOVESPA a
partir de 2019 foi a baixa de juros nominais que passou de 6,5% a.a para 2,0% a.a
representado pela Taxa SELIC. Desta forma, houve uma migragao consideravel das
aplicagdes de renda fixa para varavel (JACOMASSI, 2022), impulsionando o volume
negociado no mercado financeiro de titulos de renda variavel. Acompanhado desse
movimento do IBOVESPA em 2018 e 2019, o IRP-RV apresentou uma elevagao
consideravel nesses dois anos de 43% para 50% do nivel de variabilidade explicada.

Em 2019, o IBOVESPA alcanca o recorde de 116 mil pontos em dezembro
do mesmo ano. O IRP-RV simultaneamente apresenta seu terceiro maior nivel no
periodo com variabilidade explicada comum de 50% em outubro de 2019. Em janeiro
de 2020, o IBOVESPA inicia sua trajetoria vertiginosa de queda com especulagdes
sobre a pandemia até atingir a regido de vale, em margo de 2020, com a confirmagao
do fato. Entre janeiro de 2020 e margo de 2020, o IRP-RV mantém se praticamente
estavel até abril de 2020 o nivel de variancia deflagrar de 51% para 61%, a maior

alta observada em todo o periodo analisado.
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GRAFICO 17 - VARIANCIA EXPLICADA (%) DO IRP-RV E VOLUME DE PONTOS DO IBOVESPA - 2012 A 2020
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A alta da interconexao do sistema financeiro brasileiro durante o periodo pré-
pandemia pode ter sido uma das maiores quedas registradas entre janeiro e abril de
2020 das principais bolsas de valores mundiais com variagéo negativa de 33,38%
(FGV,2020). O pico de concentragdo observado no estudo € registrado em junho de
2020 (60%) de 2020 em meio ainda ao cenario pandémico global, porém a maior
escalada em termos temporais, n&o de valor foi no periodo pré-pandemia.

Em resumo, O IRP-RV apresenta os quatro maiores niveis de explicagéo da
variabilidade em janeiro de 2012, dezembro de 2014, outubro de 2019 e maio de
2020 com respectivamente 57%, 49%, 50% e 61%.

O IBOVESPA levou em média 4 meses para manifestar suas tendéncias de
redugao enquanto atingiram minimas pré-reversdes de tendéncia de alta com média
de 7 meses. O nivel médio de queda de rentabilidade apos os picos de concentracao
€ 17% com o registro maximo de perda de 32% em margo de 2020.

Para dar sustentacdo a analise foram elaborados contrapontos e
selecionados 4 pontos de baixa explicagdo de variabilidade (Tabela 18) em anos
distintos a fim de verificar se ha uma relacao inversdo do IBOVESPA entre os
movimentos de concentragao e dispersao do mercado ditado pelo IRP-RV.

E visivel uma retencdo dos niveis de queda de rentabilidade quando a
interconectividade do mercado € menor, a média das quatro observacoes é de -6%,
frente aos -17% em relagéo aos quatro maiores niveis. Em relagdo a manifestacdo das
tendéncias de queda percebe-se que um menor periodo, com manifestacdo média de
2 meses, porém, a reversao para tendencia de alta acontece no més seguinte.

Apesar de a amostra ser minima, o resultado esta cadenciado com outros
trabalhos que avaliaram outros paises e outros periodos e obtiveram as mesmas
conclusdes conforme listado em Yang (2015), que observa, através da mesma
estrutura, porém em periodos e paises diferentes, 0 mesmo resultado. As quedas
do IBOVESPA né&o sao necessariamente observadas somente apds os picos de
concentragao, porém apoés niveis de concentragao atingindo, o perfil da queda se

torna mais profundo e o prazo de reversao para tendencia de alta se amplia.
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Um fato a ser ressaltado no periodo avaliado € um aumento de concentragao
da variabilidade comum do mercado mesmo em periodos de alta (junho de 2018 a
outubro de 2019). A literatura demonstra que os niveis de concentragao acontecem
em periodos de crise, ndo em periodos de alta, porém é empiricamente visivel a
ampliacdo massiva da concentracdo do IRP-RV de 41% para 49%, enquanto o
IBOVESPA atinge aproximadamente 47% de alta no mesmo periodo. A principal
hipétese observada desse comportamento é a realocagao massiva das carteiras de
renda fixa para renda variavel em fungdo da queda das taxas de juros que balizam

os rendimentos de renda fixa.
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CONCLUSAO

A capacidade da Analise de Componentes Principais - PCA em identificar a
quantidade de fontes de risco torna o processo a seleg¢ado dos fundos de investimento
mais simples e preciso. A quantidade de ativos carregados no portfolio adequada as
fontes de risco proporcionam uma gestdo mais eficiente e € capaz de minimizar riscos
sistematicos e nao sistematicos, uma vez que os componentes principais ndo sao
correlacionados.

A composicao do Portfolio STAR elabora pela PCA apresentou uma redugao
consideravel na quantidade de fundos selecionados com média de 16 fundos de
investimento do portfélio STAR frente a média de 32 fundos do Portfolio IPMC. Em
termos de risco, determinado pelo desvio padréo dos retornos diarios, o Portfolio
STAR entregou uma volatilidade média anual de 0,41% frente a 0,77% do Portfélio
IPMC no periodo avaliado de 2016 a 2020 com uma amostra de 36 meses.

O objetivo principal do trabalho fora construir um portfélio mais sintético e
menos suscetivel a riscos, porém a preocupacao em relagao rentabilidade estava
mantida, e o com isso foi-se verificado o indice Sharpe do portfélio STAR que
demonstrou um valor médio de 98 contra 45 do portfélio IPMC no mesmo periodo
de avaliagdo. Com isso a preocupacgao quanto a rentabilidade ajustada ao risco fora
atenuada, apresentando um ganho médio de mais de 100%. Apesar das métricas
observadas estarem consideravelmente a favor do Portfélio STAR, o teste t n&o
demonstra que n&do ha evidéncias para concluir que ha uma significante diferenca
em relacao ao Portfélio IPMC.

Quanto ao perfil da carteira do portfélio STAR percebe-se uma semelhanca
com o portfélio IPMC na composi¢cado das carteiras em fungédo das categorias dos
fundos de investimento. Em relagdo a quantidade de fundos selecionados, tanto o
portfélio IPMC quanto o STAR alocaram aproximadamente 60% dos fundos de
investimento na categoria renda fixa e 40% em renda variavel no periodo avaliado.
Isto demonstra que apesar do Portfolio STAR possuir vantagem em termos de indice
Sharpe néo se necessita de uma remodelagem abrupta do portfélio, requerendo-se

conhecimentos diferenciados para a gestao dos ativos por parte do Gestor.
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A luz da previsibilidade, com a criagdo e analise do IRP-RV é possivel
concluir que a variancia explicada pelo primeiro componente principal € um indicador
de risco sistematico do mercado, pois quando o mercado apresenta quedas
significativas de rentabilidade € antecipado de picos de concentragao de variancia
explicada. Entre os anos de 2012 e 2020 foram selecionados os quatro meses de
maior concentragdo do IPR-RV e em média levou-se 4 meses para o IBOVESPA
apresentar quedas de rentabilidade variagcdo de com média de -17%, percentual este
consideravelmente superior ao verificado em periodos de baixa concentracdo da
variabilidade.

Levando em consideracado que apenas 14% dos fundos de investimento
requerem mais de 30 dias para efetivar a liquidacdo das cotas de participacéo
(MILAN, 2017), o periodo de 4 meses em que indice de Rentabilidade Previdenciario
(Renda Variavel) leva para manifestar tendencias de queda, seria suficiente para o
gestor avaliar novas opcgbes de ativos ou realizar o regaste de fundos de
investimento aplicados visando minimizar perdas em fungao de risco sistematico.

A Analise de Componentes Principais ofereceu um ferramental importante
com a criagao de um ambiente de variabilidade organizado no qual novas os ativos
sédo propostos de forma ndo correlacionada de acordo com a categoria de risco.
Portanto, considera-se essa metodologia uma possibilidade ao IPMC de compor
uma carteira com quantidade menores de fundos de investimento e menos
suscetivel a riscos ndo-sistematicos. Além disso a PCA oferece a vantagem do fator
de previsibilidade, minimizando consideravelmente as chances de incorréncia de
prejuizos do Patriménio Previdenciario do IPMC.

Como aprimoramento futuro do estudo, a identificacdo das categorias de
fundo de investimento (categorias da resolucdo CMN 3.922/2010) atreladas as
fontes de risco, possibilitaria 0 avango para a fase de treinamento do modelo e assim

aperfeicoar a PCA como ferramental habil de selecéo de ativos financeiros.



85

REFERENCIAS

AGUIAR, K. R. C. T. Gestao de fundos de investimento no Brasil: habilidade,
timing e previsao. 2020. 51 f. Dissertagao (Mestrado em Economia do Setor
Publico) — Faculdade de Economia, Administragao, Atuaria e Contabilidade
(FEAAC), Programa de Economia Profissional (PEP) — Universidade Federal do
Ceara (UFC), Fortaleza, 2020.

ALEXANDER, C. Market risk analysis practical financial econometrics. 2008.

ALLEN, F.; BABUS, A.; CARLETTI, E. Financiais crises: theory and evidence.
Annual Review of Financial Economics, n.1, p.97-116, 2019.

ALLEN, G. C. The risk parity approach to asset allocation. 2010. Disponivel em:
http://www.Top1000funds.com/attachments/theriskparityapproachtoassetallocation2
010.pdf.

ARTUSO, A. R. Analise multivariada e filtros de Graham: reconhecimento de
padrdes aplicado ao mercado acionario brasileiro. 2012. 284 p. Tese (Doutorado) -
Programa de Pds-Graduagao em Métodos Numéricos em Engenharia.
Universidade Federal do Parana (UFPR), Curitiba, 2012.

AVELLANEDA, M. Hierarchical PCA and applications to portfolio management.
2019. Disponivel em: https://ssrn.com/abstract=3467712.

BANZ, R. W. The relationship between return and market value of common stocks.
Journal of Financial Economics, v.9, n.1, p.3-18, 1981.

BERNSTEIN, W. The intelligent asset allocator. New York: Mcgraw-Hill, 2001.

BILLO, M.; GETMANSKY, M.; Lo, ANDREW, W.; PELIZZON, L. Econometric
measures of connectedness and systemic risk in the finance and insurance sectors.
Journal of Financial Economics, v.104, n.3, p.535-559, 2012.

BLACK, F.; LITTERMAN, R. Global portfolio optimization. Financ. Anal. J., v.48,
p.28-43, 1992.

BODIE, Z.; KANE, A.; MARCUS, A. Investments. 10" ed. New York: McGraw-Hill
Education, 2014.

CAPUTO, M. H.; PARTOVI, M. Principal portfolios: recasting the efficient frontier.
Economics Bulletin, v.7, n.3, p.1-10, 2004.

CASTRO, L. F. Estratégia decomposicao de carteira 6tima de fundos de
investimento para os regimes proprios de previdéncia social com base na
selegao de portfélio de Markowitz. 2014. Dissertagao (Mestrado em Economia) —
Universidade Federal do Ceara (UFCE), Fortaleza, 2014.



86

CHOPRA, V. K.; WILLIAM, T. Z. The effect of errors in mean, variances, and
covariances on optimal portfolio choice. Journal of Portfolio Management, v.19
n.2, p.6-11, 1993.

CHOUEIFATY, Y.; COIGNARD, Y. Towards maximum diversification. The Journal
of Portfolio Management, v.35, n.1, p.40-51, 2008.

COLLETE, F. A. M. Selecao de ativos para carteira de investimentos da Parana
Previdéncia. Dissertacdo (mestrado profissional) — Universidade Federal do
Parana, Setor de Ciéncias Sociais Aplicadas, Programa de Pés-Graduagao em
Desenvolvimento Econdmico. Universidade Federal do Parana (UFPR), Curitiba:
UFPR, 2018.

COSTA FILHO, J. A. Condigdes financeiras, incerteza e ciclos econémicos
recentes no Brasil. 2020. 78 f. Dissertagdo (mestrado em economia) — MPFE -
Programa de Mestrado Profissional da Escola de Economia de Sao Paulo da
Fundacao Getulio Vargas. Brasilia, 2020.

DEMIGUEL, V.; GARLAPPI; L.; UPPAL, R. Optimal versus naive diversification:
how inefficient is the 1/n portfolio strategy. The Review of Financial Studies, v.22,
n.5, p.1915-1953, 2009.

DORI, F.; HAEUSLER, F.; STEFANOVITS, D. (R)Evolution of Asset Allocation.
Oct. 6, 2011. Disponivel em: SSRN: https://ssrn.com/abstract=1939963.

FAMA, E. F.; KENNETH, R. F. Multifactor explanations of asset pricing anomalies.
Journal of Finance, v.51, p.55-84, 1996.

FENN, D. J.; PORTER, M. A.; WILLIAMS, S.; MACDONALD, M.; JOHNSON, N. F;
JONES, N. S. Temporal evolution of financial-market correlations. Physical
Review, v.84, n.2, Aug. 2011.

INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE CURITIBA
(IPMC). Relatério de Avaliagao Atuarial, n.022/2021, versao 1, 2021.

JACOMASSI, G. A.; OLIVEIRA, E. C. de. Taxa Selic e investidores (pessoa fisica)
em renda variavel: estudo com dados da B3. Revista Foco, v.15, n.2, p.352, 2022.
Disponivel em: https://doi.org/10.54751/revistafoco.v15n2-009.

JENSEN, M. C. Risk. The Pricing of capital assets, and the evaluation of
investment portfolios. Journal of Business, v.42, n.2, p.167-247, Apr.1969.

JOLLIFFE, I. T. Principal component analysis. 2"¥. New York: Verlag,
Springer 2002.

JOLLIFFE, I. T. Principal component analysis. New York, Springer 1986.

JORION, P. International portfolio diversification with estimation risk. Journal of
Business, v.58, n.3, p.259-278, 1985.

KAISER, H. F. The application of electronic computers to factor analysis.
Educational and Psychological Measurement, v.20, p.141-151, 1960.



87

KIM, D. H.; JEONG, H. Systematic analysis of group identification in stocks
markets. Physical Review, E, 72:046133, 2005.

KRITZMAN, M.; LI, Y.; PAGE, S.; RIGOBON, R. Principal components as a
measure of systemic risk, 2010.

LOHRE, H.; NEUGEBAUER, U.; ZIMMER, C. Diversified risk parity strategies for
equity portfolio selection. The Journal of Investing, v.21, n.3, p.111-128, 2012.

MAILLARD, S. et al. The Properties of equally weighted risk contribution portfolio.
Journal of Portfolio Management, Summer, v.36, n.4, p.60-70, 2010.

MARKOWITZ, H. Portfolio selection. Journal of Finance, v.7, p.77-91, 1952.
MICHAUD, R. Efficient asset management. Oxford University Press, 1998.

MILAN, P. L. A. B.; EID JUNIOR, W. E.; YOSHINAGA, C. Are the brazilian
investors losing return by choosing liquidity”? Balas Annual Conference, 2017.

MINISTERIO DO TRABALHO E PREVIDENCIA (MTP). Painel estatistico da
previdéncia. 2020. Disponivel em: https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/portaria-n-
12.233-de-14-de-maio-de-2020-*-257201079, Publicado em:14/05/2020.

MINISTERIO DO TRABALHO E PREVIDENCIA (MTP). Painel Estatistico da
Previdéncia. 2021. Disponivel em: https://www.gov.br/trabalho-e-previdencia/pt-
br/assuntos/dados-e-estatisticas/previdencia/painel-estatistico-da-previdencia/
regimes-proprios-de-previdencia-social-1/investimentos, Publicado em 24/03/2021.

PENG, Y.; ALBUQUERQUE, P.H.M.; NASCIMENTO, I.F.; MACHADO, J. V. F.
Between nonlinearities, complexity, and noises: an application portfolio selection
using kernel principal component analysis. Entropy, v.21, p.376, 2019.

TREYNOR, J. L.; BLACK, F. How to use security analysis to improve portfolio
selection. J. Bus., v.46, p.66-86, 1973.

ZANINI M. et al. As teorias de carteira de Markowitz e de Sharpe: uma aplicacéo
no mercado brasileiro de acdes entre julho/1995 e junho/2000. RAM. Revista de
Administracao Mackenzie, Universidade Presbiteriana Mackenzie, v.6, n.2,
p.38-64, 2005.



2016

Varlabilidade (%)

Variabilidade (%)

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

80%

70%

60%

50%

40%

30% 2

20%

10%

0%

APENDICE
ANALISE DE COMPONENTES PRINCIPAIS - RESULTADOS

JANEIRO - 2016 ABRIL - 2016
80%
191" 19
9 191%1%1%1%1%1% ’ 0% oot %1 o
1919 1% 1% 196 W%
191% 2 o 1917001
chyw/ i 60% n1:191% Jo-
129820 o 2UER=
I E 50% 0% T
[+
14% g 40% 129,
=
e
.26%| £ 30% 979
20%
10%
0%
— M SN O~ 0O0NO M S N W~ 0O
EBEEEEEEEGGGGGGGDDDE PC3 PC7 PC11 PC15 PC19 PC
fEEEsaaaaaacs PC1 PC5  PC9  PCI13  PCI7  PC21
Componente Principal (PC) Compenente Principal (PC)
JULHO - 2016 OUTUBRO - 2016
80%
o N% RN
o oy 0% 70% s %%%%%%%%%%
0,
0% 60% 1
ik g ik
ol 190 %A sk
)20/2“/02:"'“' £ 50% ?@"&’}“}”‘ )
5%.~" -_é ‘%“q
1Al S 40% 10%?"
=
>?°l S 30% ;gyL
20%
10%
0%
N s A O N A N, A O A b T A
FEETTLELLCELLLELE RO e U at oo tel taxtax ta e rte)

Componente Principal (PC) Componente Principal (PC)

88



PORTFOLIOS STAR

2016 - Janeiro

89

FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COFICIENTE
CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.068859
BRB CAPITAL FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.10485
BAHIA AM VALUATION FIC ACOES RV_IND_ACOES_GE | Flde AgGes - Geral - Art. 8° I, a 0.066033
ITALIA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN Fl em Direitos Creditérios - Cota Sénior - Art. 7°, VII, a 0.241739
PRASS Il FIDC SENIOR RF_DC_CSEN FI em Direitos Creditérios - Cota Sénior - Art. 7°, VI, a 0.217477
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.185641
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8, IV, a 0.137056
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8, IV, a 0.137056
BRASIL OLEO & GAS MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8, IV, a 0.139975
RDF FIDC SUBORDINADA JUNIOR RF_DC_CSUB FI em Direitos Creditérios - Cota Subordinada - Art. 7° 0.151754
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 2 RF_DC_CSEN Fl em Direitos Creditérios - Cota Sénior - Art. 7°, VII, a 0.159848
CAIXA BRASIL 2024 |1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.223621
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.221889
BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.170062
BRASIL AGRO Il MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8, IV, a 0.198813
INFINITY TIGER ALOCACAO DINAMICA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.185869
bbacoesesgglobaisficacoesbdrnive, brasilagroiimultiestrategiafip, trendbankbancodefomentofidcmtset
2016 - Abril
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COFICIENTE
BRADESCO SELECTION FI AGOES RF_GERAL FI de Acdes - Geral - Art. 8°, II, a 0.0687825
BNB PLUS FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.0717239
BRADESCO PODER PUBLICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.1147776
CAIXA EXECUTIVO FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.2454299
BB CORPORATIVO 400 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7%, 1V, a 0.1422881
CIA. ESTADUAL DE AGUAS E ESGOTOS - CEDAE FIDC SUBORDINADA | RF_GERAL Fl em Direitos Creditérios - Cota Subordinada - Art. 7° | 0.1916112
BB TITULOS PUBLICOS IPCA V FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO | RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.2058872
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7%, 1, b 0.2246436
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 0.2713833
CAIXA FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 0.1872778
ACCESS USA COMPANIES INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI AGOES RV_EXT Fundo Invesfimento - Sufixo Investimento no 0.1338614
Exterior - Art. 9°-A, Il
MS GLOBAL OPPOE?TUNITIES ADVISORY INVESTIMENTO NO RV EXT Fundo Investimento - Sufixo Investimento no 0471414
EXTERIOR FIC ACOES B Exterior - Art. 9°-A, Il
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA MEZANINO 2 | RV_IND_ACOES_GERAL | Fl em Direitos Creditérios - Cota Subordinada - Art. 7° | 0.1732109
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 6 RV_IND_ACOES_GERAL | FI em Direitos Creditdrios - Cota Sénior - Art. 7%, VIl,a | 0.1919221
BRASIL PLURAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.1394753
XP LONG SHORT FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.1537466
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FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COFICIENTE
SANTOS CREDIT MASTER FI RENDA FIXA CRED. PRIVADO | RF_CP FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, VII, b 0.18902
AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO | RF_CP FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, VII, b 0.19003
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SENIOR RF_DC_CSEN Fl em Direitos Creditorios - Cota Sénior - Art. 7°, VII, a 0.17736
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 5 RF_DC_CSEN Fl em Direitos Creditorios - Cota Sénior - Art. 7°, VI, a 0.16940
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA
MEZANING 2 RF_DC_CSUB Fl em Direitos Creditorios - Cota Subordinada - Art. 7° 0.15775
BANPARA FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI CREDITO
PRIVADO LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.15973
CAIXA PLENO FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.18294
CAIXA RUBI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.25809
CATANIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.15926
SANTANDER MASTER FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.20284
INFINITY TIGER ALOCACAOQ DINAMICA FI RENDA FIXA LP | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.14791
BB FLUXO FIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.15242
SULAMERICA JURO REAL CURTO FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.07890
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Il FI RENDA FIXA
PREVIDENGIARIO RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 0.16086
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO | RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 0.20413
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA | RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 0.26243
OCEANA VALOR 30 FIC ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | Fl de Acdes - Geral - Art. 8°, Il, a 0.13948
BB QUANTITATIVO FIC ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | Fl de AgGes - Geral - Art. 8 II, a 0.16505
CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.06889
MAG FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.19708
AUSTRO MULTIPAR FIC MULTIMERCADO CRED. PRIVADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, IIl 0.22371
BRASIL FLORESTAL MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, IV, a 0.32160

Maximumfidemtsetsubjunior, leggmasonclearbridgeuslargecapgr, sulbrasilproffidcmtsetnpsubjunio, trendbankbancodefomentofidemtset, maximumfidemtsetsubmez5
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FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COFICIENTE
, FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
OAK FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP Vilb 0.1885904
X , FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
PORTFOLIO MASTER | FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO | RF_CP Vilb 0.1885904
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL FI em Direitos Creditdrios - Cota Sénior -
. RF_DC_CSEN 0.1885904
SENIOR 4 Art. 7°, VI, a
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA FI em Direitos Creditdrios - Cota
RF_DC_CSUB 0.1885904
MEZANINO 2 Subordinada - Art. 7°
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA FI em Direitos Creditérios - Cota
RF_DC_CSUB 0.1885904
MEZANINO 4 Subordinada - Art. 7°
INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC SUBORDINADA Fl em Direitos Creditérios - Cota
RF_DC_CSUB 0.1450884
MEZANINO Subordinada - Art. 7°
_ Fl em Direitos Creditérios - Cota
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SUBORDINADA RF_DC_CSUB 0.1574164
Subordinada - Art. 7°
BB 90 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.1420815
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.1574164
RHODES FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.1885904
BB ABSOLUTO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA CURTO
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.1657047
PRAZO
BB TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA REFERENCIADO
DILP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0.1996232
BB FLUXO FIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.320952
BB MAIS AUTOMATICO SIMPLES FIC RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.320952
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.1554912
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.320952
BB MASTER SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 0.1996232
SANTANDER IMA-B 5 TOP FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 0.1885904
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7%, 1, b 0.1574164
~ , Fundo de Acées BDR Nivel 1 - Art. 9°-A,
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES BDR NIVEL | | RV_EXT " 0.1885904
. . Fundo de Agées BDR Nivel 1 - Art. 9°-A,
CAIXA FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT " 0.1574164
BRADESCO SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL FIACOES | RV_IND_ACOES_GERAL FI de Acdes - Geral - Art. 8% II, a 0.1996232
CAIXA VALE DO RIO DOCE FI ACOES RV_IND_ACOES_GERAL FI de Acdes - Geral - Art. 8% II, a 0.1574164
BANPARA TRADICIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.2342177
MONZA FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.1885904
META PLUS FI MULTIMERCADO RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0.1860265
FUNDO BRASIL DE INTERNACIONALIZAGAO DE
, RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, IV, a 0.1574164
EMPRESAS || MULTIESTRATEGIA FIP
BRASIL FLORESTAL FICFIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8% IV, a 0.1816843
BRASIL PLURAL ABSOLUTO FUNDO DE FUNDOS FlI -
RV_PART_IMOB FI Imobiliarios - Art. 8, IV, b 0.1574164
BPFF11
BTG PACTUAL FUNDO DE FUNDOS FIl - BCFF11 RV_PART_IMOB FI Imobilirios - Art. 8°, IV, b 0.1574164

*Brasiloleogasmultiestrategiafip, miraeassetprefundodeindicerefixf,

maximumfidcmtsetsubjunior, itnowidetfimambfundodeindiceimab
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RETORNO | VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
X Fl Renda Fixa "Crédito Privado” -
CAIXA OAB FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP RF_CP AL T VILD 13.2% 0.1% 0.2131067
N Fl em Direitos Creditdrios - Cota
SIFRA STARFIDC SENIOR RF_DC_CSEN Sénior - AL 7° VIl 16.4% 0.0% 0.1585781
énior - Art. 7°, VIl a
: Fl em Direitos Creditdrios - Cota
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA JUNIOR RF_DC_CSUB 32.5% 4.6% 0.1409089
Subordinada - Art. 7°
- FI em Direitos Creditdrios - Cota
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SUBORDINADA RF_DC_CSUB 14.7% 5.2% 0.201488
Subordinada - Art. 7°
WESTERN ASSET SOBERANO Il SELIC FI RENDA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 9.3% 0.4% 0.2044607
FIXA REFERENCIADO
BB 200 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7%, IV, a 12.8% 0.1% 0.2720201
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 13.2% 0.2% 0.1923247
BB MASTER SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 12.8% 0.1% 0.157518
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 13.2% 0.2% 0.1923247
BRADESCO MAXI PODER PUBLICO FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 12.8% 0.4% 0.1779249
ITAU INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 34.0% | 21.8% 0.0690387
SANTANDER IMA-B 5 TOP FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7%, 1, b 14.4% 2.6% 0.0838431
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA | RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7%, 1, b 6.6% 4.0% 0.2773835
- . Fundo de Agoes BDR Nivel 1 - Art.
CAIXA FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT Al -10.9% | 16.2% 0.1624548
WESTERN ASSET MACRO OPPORTUNITIES CLASSE
. Fundo Investimento - Sufixo
DOLAR INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI RV_EXT -1.1% 8.4% 0.1225922
Investimento no Exterior - Art. 9°%-A, Il
MULTIMERCADO
- . Fundo de Acdes BDR Nivel 1 - Art.
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT Al -101% | 16.3% 0.14513
OCEANA VALOR 30 FIC ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | Flde Agdes - Geral - Art. 8, II, a 8.8% 2.7% 0.127034
CAIXA MULTIGESTOR FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 13.4% 3.6% 0.1892654
BANPARA TRADICIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 13.1% 0.9% 0.1837929
FONTAINE VILLE URBANISMO MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, IV, a 69.8% | 78.3% 0.1993109
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, IV, a 1.7% 2.0% 0.1932842
FONTAINE VILLE URBANISMO MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, IV, a 69.8% | 78.3% 0.1993109
CAIXA CEDAE FIl - CXCE11B RV_PART_IMOB FI Imobilirios - Art. 8°, IV, b 40.7% | 28.2% 0.1593048

Caixamultigestorficmultimer, maximumfidcmtsetsenior7, librafidcmtsetsenior2, portfoliomasterifirefixcrepriv, trendbankfidemts etsenior3, sulinvestfidcmtsetsubmez2,

icatuvanguardaestrategiafimultim, banestesvipdificrefixrefdi, trxcorporativoifidcsenior, brasilflorestalmultiestrategiafi
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CATEGORIA RETORNO | VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA COEFICIENTE
RES. 3922/2010 ANUAL ANUAL
X FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 13.2% 0.1% 0.2131067
CAIXA OAB FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP RF_CP 2 ViLb
N FI em Direitos Creditdrios - Cota Sénior 16.4% 0.0% 0.1585781
SIFRA STARFIDC SENIOR RF_DC_CSEN
-Art. 70 VIl a
, FI em Direitos Creditérios - Cota 32.5% 4.6% 0.1409089
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA JUNIOR RF_DC_CSUB
Subordinada - Art. 7°
- FI em Direitos Creditorios - Cota 14.7% 5.2% 0.201488
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SUBORDINADA | RF_DC_CSUB
Subordinada - Art. 7°
WESTERN ASSET SOBERANO Il SELIC FI RENDA FIXA 9.3% 0.4% 0.2044607
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
REFERENCIADO
BB 200 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 12.8% 0.1% 0.2720201
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 13.2% 0.2% 0.1923247
BB MASTER SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 12.8% 0.1% 0.157518
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 13.2% 0.2% 0.1923247
BRADESCO MAXI PODER PUBLICO FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 12.8% 0.4% 0.1779249
ITAU INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FI 340% | 21.8% 0.0690387
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°, 1, b
RENDA FIXA
SANTANDER IMA-B 5 TOP FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 14.4% 2.6% 0.0838431
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI 6.6% | 4.0% 0.2773835
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b
RENDA FIXA
- . Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°- -10.9% | 16.2% 0.1624548
CAIXA FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT Al
WESTERN ASSET MACRO OPPORTUNITIES -1.1% 8.4% 0.1225922
. Fundo Investimento - Sufixo
CLASSE DOLAR INVESTIMENTO NO EXTERIOR RV_EXT
Investimento no Exterior - Art. 9°-A, Il
FI MULTIMERCADO
- . Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°- -10.1% | 16.3% 0.14513
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT Al
. RV_IND_ACOES_GERA 8.8% 2.7% 0.127034
OCEANA VALOR 30 FIC AGOES L Fl de AgGes - Geral - Art. 8° II, a
CAIXA MULTIGESTOR FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 13.4% 3.6% 0.1892654
BANPARA TRADICIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, Il 13.1% 0.9% 0.1837929
FONTAINE VILLE URBANISMO MULTIESTRATEGIA FIP_| RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8° IV, a 69.8% | 78.3% 0.1993109
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, IV, a 1.7% 2.0% 0.1932842
FONTAINE VILLE URBANISMO MULTIESTRATEGIA FIP_| RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8° IV, a 69.8% | 78.3% 0.1993109

Caixamultigestorficmultimer, maximumfidcmtsetsenior7, librafidcmtsetsenior2, portfoliomasterifirefixcrepriv, trendbankfidcmtsetsenior3, sulinvestfidcmtsetsubmez2,

icatuvanguardaestrategiafimultim, banestesvipdificrefixrefdi, trxcorporativoifidcsenior, brasilflorestalmultiestrategiafi




Contribuigdo Percentual por Fundo de Investimento — Abril/2017 — Parte 1/5

99

funds

= dan s corm cacia incipal - 017
— g — T —
! i - ——— -
iconsi — — — - — —
— — - ——
apexacocz3Oficacocs fEm— S E—
116 - -— =
1 {m— ' — = —
g i i - - ——
- — ' — —
arincomericacoes fmmmm S ——— W
— L] u R 1= .
i i i - - — - ——
o ' - - ——— — — —
g B o — e e ——— — — —
austromUIPArTIcmUItImercropriv - e m— — -
azauestacoesficacoes fmmmm
— 1 - e—
i ——
- — —
d —
paniaamvaluatenTicacoes JEmm
tesbtgpactualabolutoinstit Jmmmm
— ——
instituci — ———— W W =
- ——
i —fo—
bansstesvaloresficrefixrerdi | m——" ==
idifis i 1 — ————————
— W = e
banrisuldividendosfiscons [ m—"
banrizulfiacoes fes  cm—" — —
—
—
g — ——— w1
: —
banrisulindicefiacoss o m—"—
-
banrisulmixficrefizie —— m
bannsulnovastronterashibnd=11 | E— — —
i i —
banrisulperformanceliacoss (o o=
i et i 1 o— — —
- — ——
—
—
i —— W = -
—— W - -
bhacossalocacacetfiocors [mmms  commm -
bbacocsalocacaofincoes (a0 S—
i —
e - - -
= - - -
[ — - -
bhbagilficrefixrafdi | mmm—— e —
Bbconstrucaccivilficacoes (s m—
bbconsumoficacoms fmmm  Som——
b —
BRavidondastcacass (I S
bbdividendosficacoesprevidenciar fmmmm w1
BhdvideRdesmIdeaRsticacoes (mm— —
i —
—
= 1 —
bonrenxsmples P e—
2 - - T —
bbgovernancafiscoss femms o m
bbibovespaativoficacoes fmmmms S m e
—
—
Bbifmasterfidcip | mm— - — —
fr
—
—
i —
bbindexadoibovespaficacoes -
bbinderaduibraficacoss
fr
EBhinfracstruturaficacoes e
1 — ——
ipcaiii i — - -
DITTINLTIrerin [ o — — — eE—— W W -
L i — — — — =
— - —

bopetrabrastiacoes
pipcficacoes
BBplEnoicrendanxacurtoprs 2o

bbrppsipcaifirefixcrepriv

bpsmalicapsTicacoes
bbtecnologiafiacoesbdmiveli

belzulSGOtdesenior
Bnbalocacaomiacoes

Brbaclecacfiacoes

brpparibasacefiacoss
Bnpparipasactionficacoes

brpparibassmallcapsfiacoes

Il
T
HEE RN Bk

componente principal
m—cp 1

&
=m e

para cada




100

Contribuicdo Percentual por Fundo de Investimento — Abril/2017 — Parte 2/5

fundo

Contribuicio das em cada C. pal - 2017
. . . - " -
— -—ee—— . —
—-—— — — —— ——
| — - —
TEmmmm m
i 3 f— —
" f— m— -
f— 1 s e
" . f— -—
— — — ————— . —
DradescoINTraestruturanacoss (s S —— — . —
. = — - — - .
L — — -
bradescainstitucionalibxalphafic (s ]
instituci ic {m— = -
— P e — -
f— 1 - —— - —
) — " - —
f— [ ——
i —— — ————— = — —
s fo— — — —— | —
brages onrer: - e — — — —
bradescomidsmallcapsfincons (S Sm— 1 —
i f— - = b ——
BEm= 1 omm
TmmeE m
i i o —
bradescoselectionfiacoes (M SeEl o meme @ W =
- o 1 — -— . -
o m— — -
Dradescovaliationibovespancacoe (mmmms  wm m—" -
i S E - — — ——
fo— - - —— W — ——
brasiiflorestalficfip - mms T o ——— - - —
brasifiorestalmulticstrategiaf | m— ] - ———— — — ——
- . —
- o— ———— — —
f— 1 — -
BrasHpIUralestrategiancacoes I S B S
— — — —————— - . ——
[— . — o —
- - ———————— ' - ——
- — —
. - ' e — — - ——
"
Erbai1mi - - ' -
f— R - —
o - - —
fo— ] - —
brapac e —— — ———— W = —
— - - — o —
= [ — »
— ————— — - —
brgpactualdividendosficacoes (mmmmm  S— 0 - ——— -
e - — — ) — —
1 — e — - — —
1 - - — —
btgpactualinflationficrefix (S B | SE——
f— o eem— -
btgpactuslprincipalinyestment=t | SE—" - — - — ——
fo— ' -— o ——
f— e u -—
i — 1 I E——— m—
B . - -
prgpactualyieldnrenxreTaicrepr i mm— - — i — — — —
8 o - —— — - —
fe— - - e— | ——
caismauadobrasilinfraestruturafl (B B s s = —
: i — - m e—— ——
fro — — ——— — = —
f— — e —— — = —
: 1  meme e
o
—
E - =
fo
: i —
i - —
)
i 8 i - -
: —
f—
’ s —
; i m—
o -
— 8 icon {m— -
ast — - ——
L mw
caixabrasiletfibavespaf — e —
— e —— - — —
= - = ==
caixabrasilibxsOfiacoss (mm—" ——— e w0 W
I I - - — - —
i i fo— = msmoam
s " f— " " —— - —
frm i ——— E— m=—
8 i f— e -=—
ndexaibovespafiacoes jem G - e S—
] — e —— — u —
ico {mm— - m e—— 0 ——
i e — — ——— W W —
— = ee— ———
s fm — — o — - —
= — — e — -— - —
CAIXACAPITAIPIOTEIniBOVESPACIC (W ] ' — —
caixacedasficxcel1tb |m— — e 1 - ——
CAIXACONSIUCAOCIVIIAcoeS (M — — — — — ——
caixaconsumofiacoes jmmmm  Sm—— " — — —
i - - — —
caixadividendosfiacoes (e — .
— eeee— -- =
. - o — ! — .
tims 1 omm
o — — — - == owm
caixaibovespaativofiacoes e — o —
caixaibovespaficacoes " el
caixmincorporacacimobiliariamult | B E— =
ixai + mm— -
caixainfraestruturafiacoes fmmmms  Somm—— W W -
i o — — — - == owm
: P e ' — e — - - —
urton TEmm o mm
— —
—— — —— - —
f— ' - = —
B mm ¥ Compenente principal
] - re— oW —p 1
m— 1 = - - ::;
caixapetrobrasfiacoes {mm  Sem— ' — [
m— — — ——— ) — i
y . P —p &
i - viem o mw — R T
p— e
cps
: —_Tr—— - = —— —
i — - — ————— — = — gy
= = cpaz
. i f— — w0 —cp 13
i 2  mem— e cp 14
caixasmallcapsativoniacoes (NI BB S S - . — e
i o — " — e
2 — — ——— — — —— e cp 1B
o — — —cp 1
fo— - " — - - cp 20
caixavalorppsTicacees {m  mom—" — e — — — — =R 21
- -_—e —— . — s
Tmm o mm P
— o ———— — - — —cp 25
e — — cp 2o
- — — — — e ep 27
catanianirerixip -l ME— — ] — —— ——=.cazp
para cada em e




101

Contribuicdo Percentual por Fundo de Investimento — Abril/2017 — Parte 3/5

finto

ContribuicSo das Varia om cada Principal - 2017
— = -
daritasacoesfiacoes fumm  SeESE S WS
— 1 imms s
itasinsti i — . | eee—— o —
daritasvalorfeederlacoes Mmm  Gom SN S S -
— — ' —
— —
- - - N e —
constanciatundamentofiacoes (e e B SR w0
corathdcmts ot femm—" — —————— ———
— |
daycovalibovespastivoriacoes fumms  mems B mms =
econoagonmuItimercroprvip | MW S w
mambSfirefix 4 me | — - ] —
cauitasselectioninSUtUCIoNaITic (o S m— — —— =
o — — — - - ——
i ity g — - e 1 o e—
ra - ' —
franklinibxtiacoes (RN SR
B T
Tundobrasildeinternacionalizacas (" R S v 1 .
gaveainstitucionalfichip | B . m — - -
. - — —
Qeracacfiacoes fmmms S R
geracacfuturodividendosTiacoes (S S e |
— = o = m @
- — ——— - — —
— L
1 = e ] - = E—
graduntficrefixprevidencinnocre 1 E— _——— — - — —
areucapitalvalommeacoes fummms
.
1
1
RIXCAPITAINSEITUCIONAITICAcoes
o
icatuvanguardadividendosfiacoes fumm
=
catuvanguardabxtiacons (I
—
o
f—
iy e
f—
Incentrvot | mm—
InceRtvaIaEtaars A m—
INAUSTNIAEXGAUSINSTITUCIoNAITGE s
intityinsttuciona fimuttimer | B S
P e
1=
invexaficmuttimercrepriv i I
invexafirefix ]
InveXAmMUING StratagIATImMUItImEre [ mm—
=haresibovespafundodeindicebova fmmmm
Bnaresindicacarbonoeniciantanra "
haresspROoImvestnoextHundader (S
=
iealiafidermtsataul ("
#audunamishcacoes fmm—"
o - C— ' 1 —
itaugovernancacarporativafiacoes e
FaunIGRaradeTEretRereprTy  fa—
ipcati - — - ]
a 2 o
RAUINAEXIDOVESRAINACODS | Sm— e S——
— o
auinstitucionaislegendficrafix fu m—— - B — — —
instituci i fo — - e— - —
- 1 —
o —ww ==
— 1 -
e 1 n eem————
: - e E—— W — —
F i — = = —
— = - e——— - - —
ravinstitucionaltulospUBblicos fu o e
taumomente3oficacocs fun  — —_— w — — — —
Rauslimpoficacoes fmm o ———
#auppficrefixcurtoprazo fummn S - - w .
L : " ommm oW
i — 1 e —— - — —
MAUSODAFANONErENXTMPIes fom e R
iziani i ] = m
i inc x — — — 1 - .
g i i e - o — - . -
i e — .
g g — - — — — —
Mineapipefacoss | SE—— o —— — 1 —
ineaprivateaquitysifichip (I R ——— -— —_—  ———
Kincaprivateequityivicederinstit | B 1 | — — 1 —
brafidemiseiseniorz | mm—" o omm — — —
- — B o —
o — — — —
i — — e — -_— e —
. — - -
' -
5 —
— —
2 = ——
—
—
— ——
— —
- — -
B P — ——— . — —
— —— — ——
maximumide et b e ot | m— - e — — o —
i - —————— — ' —
meritodesenvalvimentaimobiliaria | B " ee— — — -
metaplusfimultimer - s— — — —— — — —
v omm - —
mezmarineinfrasstruturamultiestr (e S N
mongsralasgonfirefic e om——" 0 —
vl e -— | ee—— W — — Components principal
P - - e— — — — e ;
. 7 — — — ::3
- - —— — = — —
mutnvestimultme> fome o e - cp s
— - — — — T
institucionali o — —p s
mzlimambnieri: fes S — — — 1 — e s
nestfiacoes femms w8 S—— = - — P
i i - - e — - - - it
fo = » — - m — ep 12
- o — —ep 13
stcaminstitucionalificmultimer foms SR ] S — " - cn14
— — - = — = cpaa
osascopropertiestii fum  LoEs m Lm0 —1
ouroverdedesanvelvimentoimoniiia 49 — D — . — — [
i i - — — — e ep 15
— - - ep 70
] e —— — " — p 21
paLriaspecialopporUnitEsi e | m— o — — —— — ez
perfinequitvhedaeLsficmultimer - mm——" — — - — maa
perfinequityhedgeficmultimer = M —— — ————— — - — cp 25
perfinforesightinstitucionalfica femes o - m——— W <p 28
i i — ' — e ep 27
- - - e—— — L — — cpazs
B 3 & E3 To
i para cada em




Contribuicdo Percentual por Fundo de Investimento — Abril/2017 — Parte 4/5

102

funco

Contribuicaio das Varidvels em cada Components Principal - 2017
— -

portrotiomasterifirerixcrepriv - mm—=—=— —
h ! — e — P —
e st J—— — - — —
Erambrrccaanior pem— e S—— ——
premiumtiacsus - D - o S .
propocaptamacoe jE— E——— S———
- - — — —
elurvalorniacaes jmm— — —
rrcupitaicien rrvbelertor et e | E———— - E—————— s —
iy — ——— —
F s Jp—————— —
ratriec s arier | T — — e —— — ——
o | ——— — — — —
remgmtTaEos s | S — — .
j S - —
o —— — . - —
- - e— — — ——
: j e — —
— o em— — — —
e vora a2 3 | —————— —— e e—
e - —— - ———
rammainstinucianaivalieniace st Em—— — - -
| - — e m—
j - | — ———— —
vt e J— — | e— ——— —
] - P —
el amnun o artalon B Tses j—— ————
= . —
- - a mmmmm
scronatrh . m—
arTaseecaonnCacoos ju— E——m——
el o o [ —— ———
cafrasmalicanpbficacons ja— ————— —
= . b — - -
sanasatidcsenior - W E— 1 —— — T E—
[ i ——
s e e o o J—
nrandarctmeamee A Ju—
-
antanderiovespaatvoinmitucio jum—
\ jj =
=
T
e
 —
—
’ =
sortanderperaap e oca s
e aor, J—
b et Attt e . —
Serandersete oo eri j—
—
e S—
P A E—
cantos eIt erdriraixcrapriv | —
sttt mtomtoubuntor | S—
eAptartrarerares Jp—
securioyfirefiretdicramrin | m
Pt tad
j — -
il | ———— ——— —
gl =—
= —
redimatrobrasfiacons Jumm
mcredinchraar e o j—
Sifrastar fidcmabiunior | —
aitvaradomaniRacieatrs | E—— —
; — | — - ——
e e — e e ———— — e—
— ———— - E—
ety s | —  —
] ——
ot b —— — — . —
e, j— ——— — -
i T | —a
- o — - — —
e atarra . |t — — . e——— — -
i arr e ——————————————————
e own a1 | e— —
rapechetacous j— — —
= i - —— — — —
Sularmericasauiies atom Jm— ——— —
= -t S———— —m— -
p ——— . S—— — —
1= —— — —— — —
= - i
o — | r—— ——
= — _— —— -
O N e —— — ! —
torasiiprofiaslon e et J— .
PR A i S e E—
alrarabaran e ) E— y — — - —
— e — | = m
" ] P——————
—— | ——— - —
i — i c—— — — e —
aulinvest e e taublanior . —— ———
: . | —— —
h — — — —
etneaTitort s | e— — —
i A - | e—
— ———— e
Terrastrasiimultiestr atealefir | E——— — — —
’ — - —
eaTraRcmattimor | m—— —
T —— = | — compone
o - L - eeeeE— . - — —cp 1
p— — — — ———— — - — o 2
rralmisneacaes [ e o =t
(oweriimamib5firetix o me— - — — — — -4
iratise fum — — — g
—_ o e— - - — —_——
wendbankfidomtsetseniorz | B B SIS S - - — :":
otk e, - ——— — SE2,
bl etaniors. | Ee— — —
reman AR L | —— S— i
e orperathvotfidcaarior - Em——— — ——— —_ is
- , — oA
ummarimdividendosfiacoes (s o —— - - — z:’, ;:
e - — - —— s
L | - e ep 18
il SRS SYl pmee p———— [
neratanalaInaTCaT o, J— — —— o
PinciGandvidenoeTacoes . S—— e
— —— — —cn 22
nCimosRlcoINTIUCIonallocaes " E———— — craz
incieelectoneau e llacoos jmm— ———— S— it
’ revar e —— ie
reoriaroaiaf = — S— — c— — — 37
B | e — - e 2n

para cada




Contribuicdo Percentual por Fundo de Investimento — Abril/2017 — Parte 5/5

103

8
=

weslernassetativamaxfinelix

westermnassetdividendyieldliacoes

westernassetfiscossbarnivali

westernesseUmamBs ative inrix

westernassetimambativofirefix

westernassetiongshortfimultimer

WA AR ST A S PR P A TN TSRS

westernasselmacroopportunitiesin

westernassetmacrostrategiesinves

W s ernASSeTRreVaIPRABITICaco0

westernazsctzoboranansehctiret

westarnassetusindexS00fimultimer

WaSTErnASSSTVAIUATIONTIACaas

AL S S AT M TR

xpcorporatemacaefiixpemii

*pfundamentalficacoss

xprntiacactretxretipealp

xpinvestor3oficacoes

pinvestordividendosfiscoss

xplongshorteoficmultimer

xplongshortficmultimer

xprmacroinstitucionalficmultimer

xpomegainfrasstruluraipxpem1l

Contribuicio das Varidveis em cada Componente Principal - 2017

para cada

am 9




2017 - Julho

104

FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO VoL COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC RF_DC_CSUB FI'em Direitos Creditérios - Cota 16.9% 0.1% 0.26366
SUBORDINADA MEZANINO 3 Subordinada - Art. 7°
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-GERAL FIC RENDA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 14.0% 5.3% 0.06150
FIXA
BANESTES INVEST PUBLIC AUTOMATICO FI RENDA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 8.2% 0.1% 0.10764
FIXA CP
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 12.6% 0.2% 0.18617
ITAU INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 12.5% 9.8% 0.20577
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA | RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7,1, b 3.5% 3.9% 0.22349
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IIl FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 9.5% 0.3% 0.25698
PREVIDENCIARIO
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 9.2% 0.3% 0.18632
PREVIDENCIARIO
ISHARES S&P 500 INVESTIMENTO NO EXTERIOR RV_EXT Fundo Investimento - Sufixo 19.9% 20.6% 0.11319
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE Investimento no Exterior - Art. 9°-A, Il
INDICE - IVVB11
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FIAGOESBDRNIVEL| | RV_EXT Fundo de Ag6es BDR Nivel 1 - Art. 9°- | 23.3% 8.0% 0.15343
Al
XP LONG SHORT FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 11.3% 4.3% 0.20977
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, 1V, a 8.8% 6.5% 0.24269
PATRIARCA PRIVATE EQUITY MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, 1V, a 8.3% 0.3% 0.20547
trendbankfidcmtsetseniord,, maximumfidcmtsetsenior7, mauainstitucionalficmultimer,, cataniafirefixlp, Ishmultiestrategiafip
2017 - Outubro
RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 ANUAL ANUAL COEFICIENTE

TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC RF_DC_CSEN FI'em Direitos Creditorios - Cota -1.8% 32.2% 0.26214
MULTISSETORIAL SENIOR 1 Sénior - Art. 7°, VI, a
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA RF_DC_CSUB FI'em Direitos Creditorios - Cota 18.7% 6.7% 0.16584
MEZANINO Subordinada - Art. 7°
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-GERAL FIC RENDA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, 14.5% 5.3% 0.06174
FIXA a
BANESTES INVEST PUBLIC AUTOMATICO FI RENDA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, 71% 0.1% 0.10253
FIXA CP a
BTG PACTUAL 2024 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA | RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 9.2% 7.1% 0.16258
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Il FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 8.6% 0.3% 0.21416
PREVIDENCIARIO
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 8.1% 0.3% 0.17448
BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2024 FI RENDA FIXALP | RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 2.9% 4.0% 0.18547
IT NOW IBOVESPA FUNDO DE INDICE - BOVV11 RV_ETF_IND_ACOES | ETF - Indice de AgGes (c/ no 14.9% 15.7% 0.16316

minimo 50) - Art. 8% 1, b
ISHARES S&P 500 INVESTIMENTO NO EXTERIOR RV_EXT Fundo Investimento - Sufixo 24.5% 19.8% 0.10718
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE Investimento no Exterior - Art. 9°-
INDICE - IVVB11 All
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES BDR RV_EXT Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - 20.2% 7.1% 0.20625
NIVEL | Art. 9°-A, Il
CAIXA MULTIGESTOR FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, 13.7% 5.1% 0.25947

I
INDUSTRIAL PARKS MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, 1V, a 5.9% 0.4% 0.20060
PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, 1V, a 8.8% 6.5% 0.29125

trendbankfidcmtsetsenior3, brasilflorestalmultiestrategiafi, maximumfidcmtsetsubjunior
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2018

JANEIRO - 2018 ABRIL - 2018
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RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
X Fl Renda Fixa "Crédito Privado” - 27.0% 14.8% 0.296316
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP
Art. 7° VII, b
N Fl em Direitos Creditérios - Cota 12.3% 0.2% 0.268217
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 6 RF_DC_CSEN
Sénior - Art. 7%, VII, a
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 9.2% 0.1% 0.099280
Fl Renda Fixa "Referenciado” - Art. 5.6% 3.6% 0.165105
FMD BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B RF_REF -
I, a
ITAU INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 12.0% 9.2% 0.218809
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 2.9% 4.0% 0.259011
BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7%, I, b 11.8% 10.7% 0.310937
BB TITULOS PUBLICOS VIl FI RENDA FIXA -6.0% 8.5% 0.171058
. RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b
PREVIDENCIARIO
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IIl FI RENDA FIXA 8.9% 0.3% 0.323719
. RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b
PREVIDENCIARIO
ISHARES S&P 500 INVESTIMENTO NO EXTERIOR FUNDO DE RV EXT Fundo Investimento - Sufixo 22.8% 18.6% 0.109686
INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE INDICE - IVVB11 B Investimento no Exterior - Art. %A, Il
- . Fundo de Agées BDR Nivel 1 - Art. 21.3% 12.8% 0.139032
CAIXA INSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT A Il
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 10.8% 3.6% 0.063047
XP LONG SHORT 60 FIC MULTIMERCADO RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 12.6% 12.9% 0.162224
*bradescoalocacaodinamicaficrefix
2018 - Abril
RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
, Fl Renda Fixa "Crédito Privado” - 25% 17% 0.179958
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP A7 VI D
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 8% 0% 0.099903
SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 20% 23% 0.202669
TOP FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 5% 16% 0.283081
ITAU IDKA 2 IPCA FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7%, 1, b % 0% 0.185830
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 3% 4% 0.279459
BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO RF_TP_INDICES | F1100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 10% 11% 0.268207
BB TITULOS PUBLICOS VIl FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO | RF_TP_INDICES | FI1100% titulos TN - Art. 7°,1, b -9% 9% 0.167773
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IIl FI RENDA FIXA 9% 0% 0.300588
. RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b
PREVIDENCIARIO
Fundo Investimento - Sufixo 13% 19% 0.107960
ISHARES S&P 500 INVESTIMENTO NO EXTERIOR FUNDO DE . )
. RV_EXT Investimento no Exterior - Art. 9°-A,
INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE INDICE - IVVB11 I
~ RV_IND_ACOES_ 20% 10% 0.171256
OCCAM FIC ACOES GERAL Fl de Acbes - Geral - Art. 8°, I, a
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 11% 4% 0.064166
BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE SERVICES FlI - e 65% 65% 0.123032
CAREN1 RV_PART_IMOB FI Imobiliarios - Art. 8 IV, b

*maximumfidcmtsetsenior?, trxcorporativoifidcsub
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Contribuicio das Variaveis em cada Componente Principal - 2018
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SERVICES FIl - CARE11

RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
3 Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - Art.
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO | RF_CP P VILb 1% 10% 0.2784226
RHODES FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 5% 1% 0.226324
LME REC IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0% 5% 0.1664944
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 8% 1% 0.1648068
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 7% 0% 0.0947482
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES FI100% titulos TN - Art. 7°,1, b 4% 4% 0.2538068
RENDA FIXA
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES FI1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 7% 1% 0.1978235
RENDA FIXA
BB TITULOS PUBLICOS XIl FI RENDA FIXA
) RF_TP_INDICES FI100% titulos TN - Art. 7°,1, b 9% 1% 0.1893919
PREVIDENCIARIO
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IIl FI RENDA FIXA
) RF_TP_INDICES FI1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 10% 0% 0.2346866
PREVIDENCIARIO
BRADESCO INSTITUCIONAL FI ACOES Fundo de Aces BDR Nivel 1 - Art. 9°-
) RV_EXT 28% 15% 0.1429141
BDR NIVEL | Al
ACCESS DIVERSIFIED DYNAMIC INVESTIMENTO Fundo Investimento - Sufixo
RV_EXT 0% 6% 0.1374746
NO EXTERIOR FI MULTIMERCADO Investimento no Exterior - Art. 9°-A
) Fl de Agdes - indices ¢/ no minimo 50
CAIXA BRASIL ETF IBOVESPA FI AGOES RV_IND_ACOES 15% 18% 0.0622388
acdes - Art. 8% |, a
ITAU OLIMPO FIC ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | FI de Agdes - Geral - Art. 8, II, a 19% 10% 0.1699524
ITAU INSTITUCIONAL FUND OF FUNDS GENESIS
- RV_IND_ACOES_GERAL | Fl de Agdes - Geral - Art. 8, II, a 4% 0% 0.2725305
FIC ACOES
CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIMERCADO
P RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 9% 3% 0.0674759
ITAU PRIVATE S&P500® BRL FIC
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 5% 1% 0.1566594
MULTIMERCADO
AUSTRO MULTIPAR FIC MULTIMERCADO
. RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, IIl 13% 16% 0.2904857
CREDITO PRIVADO
BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE
RV_PART_IMOB FI Imobiliarios - Art. 8, IV, b 68% 85% 0.1600134

*trxcorporativoifidcsub, singularefiireit11
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MULTIESTRATEGIA FIP

RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
) Fl Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP Vil 7.2% 9.5% 0.256011
, Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°,
OAK FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP Vilb 4.3% 0.4% 0.234821
BB TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7, IV, a 6.3% 0.0% 0.110611
REFERENCIADO DI LP
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a -0.8% 6.1% 0.163349
BB NOSSA CAIXA 100 FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FlI Renda Fixa - Geral - Art. 7%, IV, a 4.1% 0.1% 0.174452
REFERENCIADO DI LP
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 4.5% 4.0% 0.273536
RENDA FIXA
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 6.3% 0.5% 0.190170
RENDA FIXA
BB TITULOS PUBLICOS IPCA V FI RENDA FIXA
. RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 13.2% 4.7% 0.153942
PREVIDENCIARIO
BB TITULOS PUBLICOS IX FI RENDA FIXA
. RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 7.3% 0.6% 0.176120
PREVIDENCIARIO
N Fl de Agdes - indices ¢/ no minimo 50
CAIXA BRASIL ETF IBOVESPA FI ACOES RV_IND_ACOES 7.9% 20.0% 0.066552
acdes - Art. 8% 1, a
. RV_IND_ACOES_GE
CAIXA PETROBRAS FI ACOES RAL FI de AgGes - Geral - Art. 8 II, a 52.1% 45.4% 0.196376
CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIMERCADO
P RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6.2% 3.0% 0.067040
ITAU PRIVATE S&P500® BRL FIC
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 12.2% 11.9% 0.174909
MULTIMERCADO
SAFRA CARTEIRA INSTITUCIONAL FI
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 5.3% 1.6% 0.129869
MULTIMERCADO
INVEXA FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il -0.9% 48.2% 0.208725
SULAMERICA EVOLUTION FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6.3% 1.2% 0.220000
MEZANINO MARINE INFRAESTRUTURA =
RV_PART FI em Participagdes - Art. 8°, IV, a 2.0% 10.5% 0.174058

*topfirefix, cataniafirefixlp, trxcorporativoifidcsub, caismauadobrasilinfraestruturafi
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RETORNO | VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
. , FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, 9% 3% 0.14249
PORTFOLIO MASTER | FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO | RF_CP Vilb
, FI em Direitos Creditdrios - Cota Sénior - 9% 0% 0.12768
RDF FIDC SENIOR RF_DC_CSEN
Art. 7°, VI, a
) N FI em Direitos Creditorios - Cota Sénior - 15% 17% 0.35354
ITALIA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN
Art. 7°, VI, a
FI em Direitos Creditorios - Cota 8% 1% 0.19223
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF_DC_CSUB
Subordinada - Art. 7°
ITAU INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA FIC RENDA 4% 4% 0.11517
FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a
BB VIP FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a % 1% 0.23253
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI 6% 0% 0.21571
| RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
PREVIDENCIARIO LP
CAIXA PLENO FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.26959
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.31008
TOP FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 4% 0.21062
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 9% 0% 0.23086
ITAU INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b % 0% 0.24243
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b -4% 9% 0.22733
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI ACOES BDR NIVELI |RV_EXT Fundo de Agées BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 10% 0% 0.06863
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 31% 18% 0.06598
ITAU INSTITUCIONAL JUROS E MOEDAS FIC -22% 19% 0.17144
RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, IlI
MULTIMERCADO
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 94% 165% 0.15981
PATRIA BRASIL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART Fl em Participagtes - Art. 8°, IV, a 5% 45% 0.28684
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RETORNO VOL. COEFICIEN
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010
ANUAL ANUAL TE
PORTFOLIO MASTER | FI RENDA FIXA CREDITO FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
RF_CP 5% 45% 0.14249
PRIVADO VI, b
, Fl em Direitos Creditorios - Cota Sénior -
RDF FIDC SENIOR RF_DC_CSEN 9% 0% 0.12768
Art. 7°, VI, a
, . Fl em Direitos Creditérios - Cota Sénior -
ITALIA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN 94% 165% 0.35354
Art. 7°, VI, a
FI em Direitos Creditérios - Cota
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF_DC_CSUB 9% 0% 0.19223
Subordinada - Art. 7°
ITAU INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA FIC
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 8% 1% 0.11517
RENDA FIXA
BB VIP FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.23253
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI
i RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.21571
PREVIDENCIARIO LP
CAIXA PLENO FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.26959
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a -1% 4% 0.31008
TOP FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a -22% 19% 0.21062
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | F1100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 4% 4% 0.23086
RENDA FIXA
ITAU INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7%, I, b 7% 1% 0.24243
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7%, I, b 10% 0% 0.22733
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES
. RV_EXT Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 15% 17% 0.06863
BDR NIVEL |
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 9% 3% 0.06598
ITAU INSTITUCIONAL JUROS E MOEDAS FIC
RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 7% 0% 0.17144
MULTIMERCADO
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO | RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il -4% 9% 0.15981
PATRIA BRASIL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, IV, a 31% 18% 0.28684
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MULTIMERCADO LP

RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
, FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art.
RIO BRAVO FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP 2 ViLb 6% 0% 0.1229017
FI em Direitos Creditdrios - Cota
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF_DC_CSUB 9% 0% 0.1327726
Subordinada - Art. 7°
FI em Direitos Creditdrios - Cota
MAXPREV FICFIDC MULTISSETORIAL RF_DC_CSuUB -31% 11% 0.1462044
Subordinada - Art. 7°
CAIXA PATRIMONIO iNDICE DE PREGOS FIC RENDA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7,1V, a % 1% 0.072027
FIXA LP
CAIXA LIQUIDEZ POLIS FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 3% 0% 0.1509192
BB 90 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 5% 0% 0.2616385
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.1657234
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a % 0% 0.2106724
REFERENCIADO DI
BANRISUL MIX FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.1602277
Fl Renda Fixa "Referenciado” - Art. 7°,
TERRA NOVA IMA-B Il FIC RENDA FIXA RF_REF " 1% 4% 0.2218418
,a
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 4% 4% 0.2039547
RENDA FIXA
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 10% 0% 0.1625956
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES Fundo de Agbes BDR Nivel 1 - Art. 9°-
. RV_EXT 22% 17% 0.2114492
BDR NIVEL | Al
ACCESS DIVERSIFIED DYNAMIC INVESTIMENTO NO Fundo Investimento - Sufixo
RV_EXT 5% 8% 0.14396
EXTERIOR FI MULTIMERCADO Investimento no Exterior - Art. 9°-A, Il
- RV_IND_ACOES_G
BB PETROBRAS | FI AGOES ERAL FI de Agdes - Geral - Art. 8°, II, a 40% 27% 0.1651884
i . RV_IND_ACOES_G
CLARITAS AGCOES FI AGOES ERAL FI de Agdes - Geral - Art. 8°, II, a 9% 14% 0.157917
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 10% 3% 0.0653797
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6% 2% 0.1917849
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 1% 7% 0.2187847
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI )
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, Il 2% 10% 0.171549




2019 - Abril

119

SERVICES FIl - CARE11

RETORNO | VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL | ANUAL
Fl em Direitos Creditdrios - Cota Subordinada -

INCENTIVO Il FIDC MULTISSETORIAL RF_DC_CSUB AT 0% 2% 0.269336
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI
RENDA FIXA LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.067648
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA

RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 3% 0% 0.130695
FIXA CURTO PRAZO
BNB ESPECIAL FIC RENDA FIXA

RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 5% 0% 0.201845
REFERENCIADO DI
BB 200 MIL FIC RENDA FIXA

RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.287474
REFERENCIADO DI LP
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA

RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.283454
REFERENCIADO DI LP
BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA

RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.178606
REFERENCIADO DI
SANTANDER FIC RENDA FIXA

RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.177201
REFERENCIADO DI
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF Fl Renda Fixa "Referenciado" - Art. 7, ll, a 0% 4% 0.178146
SAFRA IMA INSTITUCIONAL FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 9% 3% 0.13267
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI
RENDA FIXA RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 4% 4% 0.266664
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 9% 0% 0.209871
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES
BDR NIVEL | RV_EXT Fundo de Agées BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 14% 18% 0.208755
BB PETROBRAS | FI ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | FI de Agdes - Geral - Art. 8, II, a 37% 26% 0.149078
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC

RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 11% 3% 0.065565
MULTIMERCADO LP
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO | RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6% 2% 0.148361
PATRIA BRASIL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8% IV, a 30% 18% 0.209764
INDUSTRIAL PARKS MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8% IV, a -3% 3% 0.194831
BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE

RV_PART_IMOB FI Imobiliarios - Art. 8 IV, b 15% 90% 0.158148
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Contribuicao das Varidveis em cada Components Principal - 2018
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RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
. Fl em Direitos Creditdrios - Cota Sénior - Art. 8% 0% 0.177238
SIFRA STARFIDC SENIOR RF_DC_CSEN _—
, Vil a
BB VOTORANTIM HIGHLAND FIDC INFRAESTRUTURA RE DG CSEN FI em Direitos Creditérios - Cota Sénior - Art. 4% 6% 0.199065
SENIOR - BBVH11 - 7°, VIl a
_ . FI em Direitos Creditorios - Cota Sénior - Art. % 0% 0.155496
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SENIOR RF_DC_CSEN _—
Vil a
BB 90 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 5% 0% 0.242788
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.165817
BB 200 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.160317
SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC RENDA 6% 0% 0.195947
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
FIXA REFERENCIADO DI
BANESTES INVEST PUBLIC AUTOMATICO FI 2% 0% 0.233664
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
RENDA FIXA CP
WESTERN ASSET SOBERANO Il SELIC FI RENDA FIXA 6% 0% 0.135757
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
REFERENCIADO
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 0% 1% 0.178136
SANTANDER CENTRUM FIC RENDA FIXA 4% 0% 0.191424
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
REFERENCIADO DI
PYXIS INSTITUCIONAL IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a -14% 30% 0.161412
BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 9% 2% 0.072922
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI 5% 4% 0.287433
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b
RENDA FIXA
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES 31% 16% 0.175724
. RV_EXT Fundo de Agées BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il
BDR NIVEL |
WESTERN ASSET MACRO OPPORTUNITIES 14% 13% 0.151094
. Fundo Investimento - Sufixo Investimento no
CLASSE DOLAR INVESTIMENTO NO EXTERIOR RV_EXT
Exterior - Art. 9°-A, Il
FI MULTIMERCADO
, . Fl de AgGes - indices ¢/ no minimo 50 agées -9% 13% 0.109407
ITAU INSTITUCIONAL IBRX ATIVO FIC ACOES RV_IND_ACOES AL 8 |
-Art.o, 1, a
. RV_IND_ACOES _ 31% 48% 0.139974
CAIXA PETROBRAS FI AGOES GERAL FI de Agbes - Geral - Art. 8 II, a
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 10% 4% 0.064463
OCCAM INSTITUCIONAL Il FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 7% 2% 0.131669
LSH MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, 1V, a -1% 0% 0.135999
PATRIA BRASIL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, IV, a 29% 17% 0.199156
REAG MULTI ATIVOS IMOBILIARIOS Fil - RMAI11 RV_PART_IMOB | Fl Imobilidrios - Art. 8°, IV, b 5% 55% 0.195485




2019 - Junho

126

RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
) Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°,
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP Vilb -1% 0% 0.138458
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO 30 FIC FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
, RF_CP % 0% 0.22119
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP VI, b
. Fl em Direitos Creditérios - Cota Sénior -
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 6 RF_DC_CSEN A 70 VI 8% 0% 0.141578
7%, VI, a
SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA FI em Direitos Creditdrios - Cota
RF_DC_CSUB 10% 0% 0.21395
MEZANINO 1 Subordinada - Art. 7°
BNB ESPECIAL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 5% 0% 0.171617
BB 90 MIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 5% 0% 0.250603
SANTANDER MASTER FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 5% 0% 0.22305
REFERENCIADO DI
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.171719
BB MAIS AUTOMATICO SIMPLES FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.145677
BB TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.187251
REFERENCIADO DI LP
SANTANDER CENTRUM FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.217925
REFERENCIADO DI
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a -1% 1% 0.182032
BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.124004
REFERENCIADO DI
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IIl FI RENDA FIXA
. RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 18% 5% 0.14698
PREVIDENCIARIO
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES
BDR NIVEL | RV_EXT Fundo de Agées BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 18% 16% 0.201754
i " . RV_IND_ACOES_
BB ACOES EXPORTAGAO FIC ACOES GERAL FI de Agdes - Geral - Art. 8, II, a 8% 20% 0.070699
- RV_IND_ACOES_
BB VALE FI AGOES GERAL Fl de Acbes - Geral - Art. 8°, I, a % 42% 0.185362
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 14% 4% 0.064517
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 10% 26% 0.251665
META PLUS FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 5% 2% 0.162452
PARQUE DOM PEDRO SHOPPING CENTER
FIl-PODPA RV_PART_IMOB | Fl Imobiliarios - Art. 8, IV, b 11% 19% 0.13653
REAG MULTI ATIVOS IMOBILIARIOS FIl - RMAI11 RV_PART_IMOB | Fl Imobiliarios - Art. 8, IV, b 10% 55% 0.186645




2019 - Julho
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8,1V, a

FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA | CATECORIRES. | RETORNO | VOL. 1 oepenre
392212010 ANUAL | ANUAL
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO 30 FIC RENDA FIXA CREDITO FI Renda Fixa "Crédito . )
PRIVADO LP RFCP Privado” - Art. 7°, VI, b i % 0175316
FI em Direitos
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA MEZANINO RF_DC_CSUB | Credittrios - Cota 1% 0% 0211511
Subordinada - Art. 7°
BANESTES INSTITUGIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL ;'nR;”dli’/ F:a - Geral- 31% % 0.170437
. FI Renda Fixa - Geral -
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP | RF_GERAL o 6% 0% 0.24185
FI Renda Fixa - Geral -
INVEXA FI RENDA FIXA RF_GERAL PRI %[ 14% 0193773
FI Renda Fixa - Geral -
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL o d:/ o Gera 6% 0% 0.245659
SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC RENDA FIXA FI Renda Fixa - Geral -
RF_GERAL 6 o 0.160556
REFERENCIADO DI - ATV, b b
BRADESCO FEDERAL EXTRA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL ;LR;’STI F:(a - Geral- 6% 0% 0139795
. FI Renda Fixa - Geral -
BB ABSOLUTO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO RF_GERAL o 5% 0% 0.191129
FI Renda Fixa - Geral -
SANTANDER CENTRUM FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL PR 4% 0% 0.156026
. FI Renda Fixa - Geral -
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL ma o 8% |  16% 0.226551
. . FI Renda Fixa - Geral -
BANPARA FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI CREDITO PRIVADO LP | RF_GERAL o 6% 0% 0475778
SANTANDER TITULOS PUBLICOS ADVANCED FIC RENDA FIXA FI Renda Fixa - Geral -
RF_GERAL 9 y 1907
REFERENGIADO DI © ATV, o % 0190788
FI Renda Fixa - Geral -
SICREDI TAXA SELIC FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL o 6% 0% 0.135932
SANTANDER TITULOS PUBLICOS PREMIUM FIC RENDA FIXA FI Renda Fixa - Geral -
RF_GERAL 9 y 17
REFERENCIADO DI © ATV, o % 0173958
FI Renda Fixa - Geral -
BB FI RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL PR 4% 0% 0173261
FI Renda Fixa - Geral -
TMJ IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL o d:/ . Gera 4% 8% 0171469
FI Renda Fixa - Geral -
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL PRI 7% 0% 0134211
0/ 11 .
BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES ;' 1|°g/° fitlos TN - Art. 12% 2% 0.072606
0/, 11 B
CAIXA BRASIL 2020 IV TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES : 1|°2A’ ftuos TN - At 4% 4% 0.184008
0/, ti B
BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA SIMPLES LP RF_TP_INDICES ;' 1|°g o tlos TN -Art. 6% 0% 0.180389
] . Fundo de Agdes BDR
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT undo de Agoes 19% 16% 0.18417
Nivel 1 - Art. 9°A, Il
Fl de Agdes - indices ¢/
ITAU FOF RPI IBOVESPA ATIVO FIC AGOES RV_IND_ACOES | no minimo 50 agdes - 3% | 19% 0.06442
A8, 1,2
WESTERN ASSET MACRO STRATEGIES INVESTIMENTO NO FI Multimercado - Aberto
RV_MULTI 1% 6% 0.180156
EXTERIOR FIC MULTIMERCADO - - Art. 8, Ii ’ ’
. FI Multimercado - Aberto
ECO HEDGE FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO LP RV_MULTI o s6% | 12% 0.1867
NOVA RAPOSO MULTIESTRATEGIA FIP - NVRP11 RV_PART Fi em Partcpagdes - A 18% 0% 0.185994




2019 - Agosto
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RETORNO | VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL | ANUAL
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO 30 FIC
, RF_CP Fl Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, VII, b 7% 0% 0.178071
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP
VINCI IMOBILIARIO FI RENDA FIXA
) RF_CP FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, VII, b 1% 7% 0.166682
CREDITO PRIVADO
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUBORDINADA Fl em Direitos Creditérios - Cota Subordinada
RF_DC_CSUB 1% 0% 0.213816
MEZANINO At 7°
BB VIP FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DILP | RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.156598
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI
) RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.206348
PREVIDENCIARIO LP
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 31% 7% 0.194056
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO
oILP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.255555
SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.233806
RENDA FIXA REFERENCIADO DI
SANTANDER CENTRUM FIC RENDA FIXA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.143873
REFERENCIADO DI
ITAU INSTITUCIONAIS LEGEND FIC RENDA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 2% 0.143175
FIXALP
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 8% | 16% 0.200384
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF Fl Renda Fixa "Referenciado” - Art. 7°, Ill, a 8% 8% 0.273573
SULAMERICA JURO REAL CURTO FI RENDA
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 15% 3% 0.070957
FIXA LP
CAIXA BRASIL 2020 Il TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES FI1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 4% 4% 0.216559
RENDA FIXA
ITAU INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 0% 4% 0.205868
RENDA FIXA
BB TITULOS PUBLICOS XIl FI RENDA FIXA
) RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 6% 0% 0.213587
PREVIDENCIARIO
BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 FI
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 4% 4% 0.191448
RENDA FIXA LP
SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES
] RV_EXT Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 19% | 15% 0.20163
BDR NIVEL |
, i Fl de Agdes - indices ¢/ no minimo 50 agdes -
ITAU FOF RPI IBOVESPA ATIVO FIC AGOES RV_IND_ACOES ALE | 29% | 19% 0.064038
.0, 1, a
BB VALE FI ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | Flde Agées - Geral - Art. 8, 1I, a 0% | 41% 0.183531
CAIXA VALE DO RIO DOCE FI ACOES RV_IND_ACOES_GERAL | Flde Acées - Geral - Art. 8, 1I, a 0% | 41% 0.173494
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BRASIL IBOVESPA
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 7% 1% 0.131374
Il FIC MULTIMERCADO
PATRIA BRASIL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART Fl em Participacdes - Art. 8°, IV, a 2% | 17% 0.185432
BTG PACTUAL FUNDO DE FUNDOS Fll - BCFF11 | RV_PART_IMOB Fl Imobiliarios - Art. 8°, IV, b 32% |  14% 0.112282
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RETORNO | VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
X Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°,
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP Vilb 14% 15% 0.2045
AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA FI Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°,
. RF_CP % 0% 0.187935
CREDITO PRIVADO VIl b
BB VOTORANTIM HIGHLAND FIDC INFRAESTRUTURA FI em Direitos Creditorios - Cota Sénior -
. RF_DC_CSEN -12% 15% 0.167796
SENIOR - BBVH11 Art. 7% VIl a
ITAU SOBERANO FIC RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7%, 1V, a 6% 0% 0.120212
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°,1V, a 6% 0% 0.129297
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI )
. RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.262892
PREVIDENCIARIO LP
BANESTES INSTITUCIONAL Fl RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 30% % 0.206985
CAIXA PREFERENCIAL FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.174026
REFERENCIADO DI LP
SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC RENDA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 0% 0.253515
FIXA REFERENCIADO DI
RHODES FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°,1V, a -35% 29% 0.157339
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°,1V, a 8% 16%. 0.229242
FI Renda Fixa "Referenciado” - Art. 7, I,
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF 8% 8% 0.26364
a
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7%, 1, b 4% 4% 0.256127
RENDA FIXA
BB IDKA 20 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
. RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7°,1, b 24% 9% 0.14309
PREVIDENCIARIO
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES F1100% titulos TN - Art. 7%, 1, b 9% 0% 0.151334
BB ACC)ES ESG GLOBAIS FIC ACOES BDR NIVEL | RV_EXT Fundo de Acdes BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il -3% 17% 0.195952
i - ~ RV_IND_ACOES_
BB AGOES EXPORTAGAO FIC ACOES GERAL FI de Agdes - Geral - Art. 8, II, a 6% 19% 0.06198
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 17% 4% 0.064229
NOVA RAPOSO MULTIESTRATEGIA FIP - NVRP11 RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, IV, a 16% 0% 0.184949
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FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO | VOL. | e ciente
' ANUAL | ANUAL
AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - . )
CREDITO PRIVADO RF_CP AL 7° VIl b 7 0% 0.156032
CAIXA OAB FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP | RF_CP ;LR;S dva”F'sa Credito Privado” - 6% 0% 0.193883
CAIXA BETA FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DILP | RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 5% 0% 0.118996
MZL IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - A 7°, IV, a 9% % 0.151262
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - At. 7° IV, a 35% 7% 0.306165
SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC RENDA , , . .
A REFERENGADO D RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.133358
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - At. 7°, IV, a 9% 9% 0.28307
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - At. 7° IV, a 6% 0% 0.134357
SICILIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - At 7°, IV, a 40% | 54% 0.239621
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.155162
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI " . . .
SENDA L RF_TP_INDICES | F1100% titulos TN - Art. 7°, I, b 4% 4% 0.270419
] . , Fundo de Acdes BDR Nivel 1 - Art.
BB ACOES ESG GLOBAIS FIC ACOES BDRNIVELI | RV_EXT 9: ”A T” 6 Agoes et Ar A% 17% 0.203197
] ) i RV_IND_ACOES_G
BB ACOES EXPORTAGAO FIC ACOES L | Fide Agtes - Geral- At. &, I a % 18% 0.061379
CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, I 17% 4% 0.064948
ITAU VISION INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 2% 1% 0.167302
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO , | \ ,
CREDITO PRIVADO RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, llI 15% 15% 0.227723
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0% 26% 0.327276
INDUSTRIAL PARKS MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participagtes - Art. &, IV, a 5% 5% 0.188545
2019 - Novembro
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO | VOL. 1 o e iciente
: ANUAL | ANUAL
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7%, VIl, b 16% 14% 0.263732
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 5 RF_DC_CSEN | Flem Direitos Creditorios - Cota Sénior - Art. 7°, 3% 0% 0.171603
Vil a

ANGA SABEMI CONSIGNADOS V FIDC RF_DC_CSUB | Fl em Direitos Crediterios - Cota Subordinada - 36% 3% 0.172274
SUBORDINADA ORDINARIA A 70
BB TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.112692
REFERENCIADO DI LP
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 31% 7% 0.194261
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 6% 0% 0.233064
MONTE CARLO INSTITUCIONAL IMA-B 5 RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a -21% 19% 0.234987
FI RENDA FIXA
SICILIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 43% | 54% 0.19763
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF Fl Renda Fixa "Referenciado” - Art. 7°, Il, a 9% 8% 0.186573
CAIXA BRASIL 2020 | TITULOS PUBLICOS FI RF_TP_INDICES | FI100% titulos TN - Art. 79,1, b 3% 4% 0.273217
RENDA FIXA
BB IDKA 20 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 12% 7% 0.140241
PREVIDENCIARIO
BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO | RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 32% 7% 0.159879
BB ACOES ESG GLOBAIS FIC ACOES BDRNIVELI | RV_EXT Fundo de AcBes BDR Nivel 1 - Art. 9%-A, Il 15% 17% 0.20923
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, I 16% 4% 0.066347
ITAU INSTITUCIONAL JUROS E MOEDAS RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art, 8°, I 7% 1% 0.071687
FIC MULTIMERCADO
SCULPTOR FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, I -12% 5% 0.257717
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, I 0% 26% 0.29202




131

2019 - Dezembro

RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL

BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 25% % 0.278088
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a % 16% 0.204449
MULTINVEST INSTITUCIONAL IMA-B 5 FIRENDA FIXA | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 8% 4% 0.143205
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF FI Renda Fixa "Referenciado” - Art. 7°,Ill, a 9% 8% 0.165773
CAIXA BRASIL 2020 | TITULOS PUBLICOS FI
RENDA FD(A RF_TP_INDICES | FI100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 3% 4% 0.270968
BB IDKA 20 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

i RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 10% % 0.148394
PREVIDENCIARIO
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Il FI RENDA FIXA

. RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°,1, b 8% 1% 0.156433
PREVIDENCIARIO
BB AGOES ESG FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT Fundo de AcBes BDR Nivel 1 - Art. 9°-A, Il 22% 16% 0.216973

i o . RV_IND_ACOES_

BB ACOES EXPORTAGAO FIC ACOES GERAL Fl de Agbes - Geral - Art. 8, II, a 21% 17% 0.057367
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 16% 4% 0.066354
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 10% 26% 0.301264
OSLO FIMULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 9% 9% 0.163678
MONZA FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADOLP | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il -15% 9% 0.191418
INDUSTRIAL PARKS MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, IV, a 5% 5% 0.172008
BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, IV, a 2% 23% 0.185239
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FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO | VOL. | e iciente
: ANUAL | ANUAL
. FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP U snda ixa "Crédito Privado : 20% 19% 0.217645
LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 7 RF_DC_CSEN ;LE?DD\'/:T”:S Creditorios - Cota Sénior - 6% 0% 0.204888
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF.DC_csug | - om Direilos Creditorios - Cota 9% 0% 0.101698
Subordinada - Art. 7°
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Att. 7°, IV, a % 16% 0.223707
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF FI Renda Fixa "Referenciado’ - Art. 7° 17% 1% 0.175313
TERRA NOVA IMA-B Il FIC RENDA FIXA RF_REF FI Renda Fixa "Referenciado’ - Art. 74 ll, 18% 12% 0.191787
CAIXA BRASIL 2020 Il TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7%, | o 4 271614
RENDA FIXA _TP_INDICES 00% titulos L1 b 3% % 0.2716
BB IDKA 20 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA o . . ]
REVIDENCIARID RF_TP_INDICES | FI100% titulos TN - Art. 7%, I, b 8% % 0.132515
BB ACOES ESG GLOBAIS FIC ACOES BDRNIVELI | RV_EXT Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°A Ii 28% 15% 0.220714
) N FI de Acdes - indices ¢/ no minimo 50
CAIXA AGOES MULTIGESTOR FIC ACOES RV_IND_ACOES | J¢/G0es - Indices & no minimo 22% 10% 0.156332
acdes - Art. 8% 1, a
] RV_IND_ACOES
BRADESCO VALUATION IBOVESPA FIC ACOES oL |Fide Agtes - Geral - Ar. 1,2 28% 17% 0.056591
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADOLP | RV_MULTI FI Muliimercado - Aberto - Art. 8, I 17% 4% 0.066909
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, I 10% 26% 0.202706
SCULPTOR FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, I 11% 4% 0.191515
BRASIL AGRO Il MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participactes - Art. &, IV, a 20% 28% 0.166279
NOVA RAPOSO MULTIESTRATEGIA FIP - NVRP11 RV_PART Fl em Participagtes - Art. &, IV, a 16% 0% 0.193975
2020 - Fevereiro
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO | = VOL. | e icienTe
: ANUAL | ANUAL
. FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°
RIO BRAVO FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP u snda ixa "Crédito Privado : 5% 0% 0.1693
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP \F/'”Rsnda Fixa "Crédito Privado’ - Art. 7° 30% 19% 0.193275
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF.DC_Csus | em Direos Creditorios - Cota 9% 0% 0.100093
Subordinada - Art. 7°
INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC Fl em Direitos Creditérios - Cota
, RF_DC_CSUB 569 1039 272907
SUBORDINADA JUNIOR 1 -De.csu Subordinada - Art. 7° 6% 3% 0.27290
UM INVESTIMENTOS ALOCAGAO MACRO FI RENDA
e ¢ RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Att. 7°, IV, a 3% 6% 0.109865
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 8% 0232976
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Att. 7°, IV, % 16% 0.175223
CAIXA BRASIL 2020 | TITULOS PUBLICOS FI " . ) .
SENDA Eixn RF_TP_INDICES | F1100% fitulos TN - Art. 72,1, b 2% 4% 0.271025
] , Fundo de ABes BDR Nivel 1 -
BRADESCO INSTITUCIONAL FI AGOES BDRNIVEL | | RV_EXT Alr’t" gf Aem@oes e 33% 14% 0.217500
] RV_IND_ACOES
BRADESCO SELECTION FI ACOES emaL | FideAgtes- Gera - A 8,118 19% 18% 0.053672
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, I 14% 4% 0.067728
CAIXA MULTIGESTOR FIC MULTIMERCADO RV_MULT] FI Multimercado - Aberto - Art. 8 I 8% 4% 0.122861
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO
, RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, I 319 199 0.17597
CREDITO PRIVADO - ulimercado - Aberto : * *
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, I 9% 26% 0.168361
SCULPTOR FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8, I -10% 4% 0.206413
INDUSTRIAL PARKS MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participagtes - Art. &, IV, a 5% 5% 0.198582
BB VOTORANTIM INFRAESTRUTURA ENERGIA
RV_PART Fl em Participacbes - Art. &, IV, a 10% 1% 0.203343

SUSTENTAVEL Il FIP - ESUD11




2020 - Margo
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PREVIDENCIARIO

RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
X FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP Vilh 21% 20% 0.256202
Fl em Direitos Creditdrios - Cota
SIFRA STAR FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF_DC_CSUB 9% 0% 0.102424
Subordinada - Art. 7°
UM INVESTIMENTOS ALOCAGAO MACRO FI
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 3% 7% 0.135699
RENDA FIXA
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a % 16% 0.229150
SICILIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a -43% 54% 0.188851
Fl Renda Fixa "Referenciado" - Art. 7°,
PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF " 1% 16% 0.188456
,a
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 4% 4% 0.284584
RENDA FIXA
N . Fundo de Acées BDR Nivel 1 -
BRADESCO INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT At A I 23% 16% 0.215653
ITAU INSTITUCIONAL FUND OF FUNDS GENESIS RV_IND_ACOES_
N Fl de Acbes - Geral - Art. 8°, I, a 18% 15% 0.057211
FIC ACOES GERAL
AZ QUEST SMALL MID CAPS INSTITUCIONAL FIC RV_IND_ACOES_
N Fl de Acdes - Geral - Art. 8° I, a 10% 12% 0.141500
ACOES GERAL
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 12% 4% 0.066906
INFINITY INSTITUCIONAL FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 9% 26% 0.218136
OSLO FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il -10% 10% 0.218745
BB VOTORANTIM INFRAESTRUTURA ENERGIA
) RV_PART Fl em Participagdes - Art. 8°, 1V, a 10% 11% 0.246641
SUSTENTAVEL Il FIP - ESUD11
2020 - Abril
RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
BTG PACTUAL YIELD FI RENDA FIXA REFERENCIADO FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
i RF_CP 3% 1% 0.170937
DI CREDITO PRIVADO VI, b
BB FI RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 3% 0% 0.108830
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 6% 1% 0.086828
BNB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 5% 0% 0.185064
FI Renda Fixa "Referenciado” - Art. 7°, Il
TERRA NOVA IMA-B Il FIC RENDA FIXA RF_REF -6% 19% 0.251432
a
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA
EIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 4% 4% 0.316657
i N ) Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°-A,
BB AGOES ESG GLOBAIS FIC AGOES BDR NIVEL | RV_EXT " 23% 23% 0.208431
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 3% 5% 0.060661
BB ALOCAGAO IMOBILIARIA FI MULTIMERCADO
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 31% 12% 0.208541
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FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO VoL COEFICIENTE
' ANUAL ANUAL
AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA RE CP Fl Renda Fixa "Crédito Privado” - -1% 2% 0.171086
CREDITO PRIVADO - Art. 7°, VII, b
SANTANDER TiTULOS PUBLICOS PREMIUM FIC ) o 5% 0% 0.113219
RENDA FIXA REFERENCIADO DI RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a
BNB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 5% 0% 0.197016
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 4% 0% 0.224803
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a -3% 20% 0.246333
. . _19 0
EQZ(SABE'Q/?IL 2020 Il TITULOS PUBLICOS FI RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 1% 4% 0.178912
' ¥ 0, 0,
géﬁ(SABgiilL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RF_TP_INDICES | FI 100% fituos TN - Art. 7°, I, b 3% 4% 0.256940
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI Fl Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 3% 6% 0.060910
SANTANDER STAR LONG & SHORT DIRECIONAL FIC ) . 1% 2% 0.077150
MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, 11l
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO ) . 17% 24% 0.267254
CREDITO PRIVADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, 11l
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB | Fl Imobiliarios - Art. 8%, IV, b 6% 32% 0.138257
2020 - Junho
RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 ANUAL ANUAL COEFICIENTE
AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA FI Renda Fixa "Crédito Privado” - ) )
CREDITO PRIVADO RF._CP Art. 7°, VII, b 2% 2 0.173362
CAIXA LIQUIDEZ POLIS FIC RENDA FIXA . o ) )
CURTO PRAZO RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 2% 0% 0.116529
BNB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.190120
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DILP | RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.176868
CAIXA PLENO FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP | RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 4% 0% 0.195067
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI
0/ +i1 . 0 0, 0
RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 6% 1% 0.084601
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI o . . Y
RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 2% 4% 0.298526
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 4% 6% 0.060891
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO
. RV_MULTI FI Multi - Aberto - Art. 8°, Il 179 249 278572
CREDITO PRIVADO MU ultimercado - Aberto 8°, % % 0.2785
SP DOWNTOWN FIl - SPTW11 RV_PART_IMOB | Fl Imobiliarios - Art. 8% IV, b 5% 45% 0.138707
2020 - Julho
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 RETORNO VoL COEFICIENTE
’ ANUAL ANUAL
AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA RF_CP FI Renda Fixa "Crédito Privado” - -1% 2% 0.175515
CREDITO PRIVADO Art. 7°, VII, b
PREMIUM FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO RF_CP FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, 9% 15% 0.275200
VI, b
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.119013
CURTO PRAZO
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.213401
CAIXA PLENO FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP | RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 3% 0% 0.161787
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 6% 1% 0.081782
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 2% 4% 0.314974
RENDA FIXA
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER RV_EXT Fundo Investimento - Sufixo Investimento 42% 21% 0.194295
INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO no Exterior - Art. 9°A, Il
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6% 6% 0.061111
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB | Fl Imobilidrios - Art. 8, IV, b 2% 33% 0.137303
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RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
BNB AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.12227
BB NOSSA CAIXA 100 FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 0% 0.17778
REFERENCIADO DI LP
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 4% 0% 0.23600
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 5% 1% 0.08007
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 3% 4% 0.31281
RENDA FIXA
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER Fundo Investimento - Sufixo Investimento
RV_EXT 46% 21% 0.19417
INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO no Exterior - Art. 9°-A, Il
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6% 6% 0.06123
OCCAM INSTITUCIONAL Il FIC MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 4% 1% 0.14217
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO
. RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 2% 18% 0.30606
CREDITO PRIVADO
SULAMERICA EVOLUTION FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 0% 3% 0.24080
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB | Fl Imobiliarios - Art. 8, IV, b 1% 33% 0.13686
2020 - Setembro
RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
CAIXA FACIL FIC RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.121872
BB NOSSA CAIXA 100 FIC RENDA FIXA
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, 1V, a 1% 0% 0.180198
REFERENCIADO DI LP
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 3% 4% 0.236745
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 3% 4% 0.258441
RENDA FIXA
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER Fundo Investimento - Sufixo Investimento
RV_EXT 51% 22% 0.205902
INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO no Exterior - Art. 9%-A, Il
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 6% 8% 0.061390
SANTANDER STAR LONG & SHORT DIRECIONAL FIC )
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, 11l 0% 3% 0.068201
MULTIMERCADO
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO
. RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 1% 18% 0.294703
CREDITO PRIVADO
SULAMERICA EVOLUTION FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il -1% 3% 0.218755
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB | Fl Imobiliarios - Art. 8, IV, b 4% 32% 0.150281
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RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
Fl em Direitos Creditdrios - Cota
RDF FIDC SUBORDINADA MEZANINO RF_DC_CSUB 6% 0% 0.139905
Subordinada - Art. 7°
AMAZONIA PERSONALIZADO FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.123711
BB NOSSA CAIXA 100 FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 0% 0.176560
REFERENCIADO DI LP
CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 3% 0% 0.191595
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 3% 4% 0.182567
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2024 11 TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 3% 4% 0.129239
RENDA FIXA
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER Fundo Investimento - Sufixo Investimento
RV_EXT 50% 23% 0.204752
INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO no Exterior - Art. 9%-A, Il
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 4% 8% 0.061506
SANTANDER STAR LONG & SHORT DIRECIONAL FIC
RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill -1% 3% 0.064916
MULTIMERCADO
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO
. RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 0% 18% 0.283261
CREDITO PRIVADO
SULAMERICA EVOLUTION FI MULTIMERCADO RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 2% 3% 0.219970
BTG PACTUAL FUNDO DE CRI FlI - FEXC11 RV_PART_IMOB FI Imobiliarios - Art. 8% IV, b 1% 32% 0.149239
2020 - Novembro
RETORNO VOL.
FUNDO DE INVESTIMENTO CATEGORIA CATEGORIA RES. 3922/2010 COEFICIENTE
ANUAL ANUAL
MONGERAL AEGON FI RENDA FIXA CREDITO FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
RF_CP 0% 2% 0.15373
PRIVADO LP VI, b
, Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°,
CAIXA OAB FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP RF_CP Vilb 2% 1% 0.19186
SICREDI TAXA SELIC FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 3% 0% 0.10619
BB CLASSICO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA )
RF_GERAL Fl Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 0% 0.09210
CURTO PRAZO
BB VIP FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.11675
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 4% 4% 0.21318
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, b 4% 4% 0.21318
RENDA FIXA
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER Fundo Investimento - Sufixo Investimento
RV_EXT 50% 23% 0.19330
INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO no Exterior - Art. 9°-A, Il
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 3% 8% 0.06169
TERRA NOVA FIC MULTIMERCADO
. RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Ill 0% 18% 0.28980
CREDITO PRIVADO
ICATU VANGUARDA ESTRATEGIA FI MULTIMERCADO | RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 2% 3% 0.19040
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB | Fl Imobilidrios - Art. 8, IV, b -6% 33% 0.14847
HEDGE BRASIL SHOPPING FIl - HGBS11 RV_PART_IMOB | Fl Imobilidrios - Art. 8°, IV, b -22% 34% 0.13744
MONGERAL AEGON FI RENDA FIXA CREDITO FI Renda Fixa "Crédito Privado” -
RF_CP 0% 2% 0.14938
PRIVADO LP Art. 7°, VII, b
BB VOTORANTIM HIGHLAND FIDC INFRAESTRUTURA FI em Direitos Creditorios - Cota
RF_DC_CSUB 65% 57% 0.13992

SUBORDINADA MEZANINO - BBVH12

Subordinada - Art. 7°
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SICREDI TAXA SELIC FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.10056
BB CLASSICO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA
RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 0% 0.09395
CURTO PRAZO
BB VIP FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% 0.11809
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a -17% 63% 0.29978
FI Renda Fixa "Referenciado" -
TERRA NOVA IMA-B Il FIC RENDA FIXA RF_REF AL -80% 61% 0.10631
701, a
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI
RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 4% 4% 0.25265
RENDA FIXA
BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 10% 0% 0.21174
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER Fundo Investimento - Sufixo Investimento
RV_EXT 47% 23% 0.18999
INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO no Exterior - Art. 9%-A, Il
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, Il 5% 8% 0.06174
GERACAQ DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART Fl em Participacées - Art. 8°, IV, a 312% 471% 0.10926
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB | Fl Imobilidrios - Art. 8, IV, b -11% 33% 0.14618
2020 - Dezembro
CATEGOR RETORNO VOL. COEFICI
FUNDO DE INVESTIMENTO A CATEGORIA RES. 3922/2010 ANUAL ANUAL ENTE
] FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°,
MONGERAL AEGON FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP RF_CP VI, b 0% 2% | 0,14938
BB VOTORANTIM HIGHLAND FIDC INFRAESTRUTURA RF_DC_C | Flem Direitos Creditérios - Cota
SUBORDINADA MEZANINO - BBVH12 SUB Subordinada - Art. 7° 65% 57% | 0,13992
RF_GERA
SICREDI TAXA SELIC FIC RENDA FIXA LP L FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% | 0,10056
RF_GERA
BB CLASSICO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO L FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 1% 0% | 0,09395
RF_GERA
BB VIP FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP L FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a 2% 0% | 0,11809
RF_GERA
TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA L FI Renda Fixa - Geral - Art. 7°, IV, a -17% 63% | 0,29978
FI Renda Fixa "Referenciado" - Art. 7°, 1l
TERRA NOVA IMA-B Il FIC RENDA FIXA RF_REF a -80% 61% | 0,10631
RF_TP_IN
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA DICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 4% 4% | 0,25265
RF_TP_IN
BRB 2023 FI RENDA FIXA DICES FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, b 10% 0% | 021174
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER INVESTIMENTO Fundo Investimento - Sufixo Investimento
NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO RV_EXT no Exterior - Art. 9%-A, I 47% 23% | 0,18999
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP RV_MULTI | FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, IIl 5% 8% | 0,06174
GERACAO DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP RV_PART | Flem Participagdes - Art. 8°, IV, a 312% 471% | 0,10926
RV_PART
BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 _IMOB FI Imobilidrios - Art. 8, IV, b 1% 33% | 0,14618
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GRAFICO 1 - DESVIO PADRAO MENSAL MEDIO SOBRE EXCESSO DE RETORNO POR PAIS —

2002 A 2011
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FUNDOS DE INVESTIMENTO HABILITADOS PARA RPPS - RENDA VARIAVEL

continua
N.° ATIVO CLASSIFICAGAO N. ATIVO CLASSIFICAGAO
1 4UM MARLIM DIVIDENDOS FI ACOES RV_IND_AC_GR 170 |HAZFIl - ATCR11 RV_PART_IMOB
2 4UM SMALL CAPS FI ACOES RV_IND_AC_GR 171 |HEDGE BRASIL SHOPPING FIl - HGBS11 RV_PART_IMOB
ACCESS DIVERSIFIED DYNAMIC INV. NO EXT
3 RV_EXT 172 |HEDGE TOP FOFII 2 FII - FOFT11 RV_PART_IMOB
FI MULTIM.
4 ACCESS USA COMPANIES INV. NO EXT FI ACOES |RV_EXT 173 |[HIX CAPITAL INST. FIC ACOES RV_IND_AC_GR
5 ALASKA BLACK INST. FI ACOES RV_IND_AC_GR 174 |IB INSTITUTIONAL ACTIVE FIX FI MULTIM. RV_MULTI
6 APEX ACOES 30 FIC ACOES RV_IND_AC_GR 175  |ICATU VANGUARDA DIVIDENDOS FI ACOES RV_IND_AC_GR
7 AQ3 RENDAFII - ARFI11B RV_PART_IMOB 176 [ICATU VANGUARDA ESTRATEGIA FI MULTIM. RV_MULTI
8 AQUILLA FII - AQLL11 RV_PART_IMOB 177 [ICATU VANGUARDA IBX FI ACOES RV_IND_AC.
9 ARX INCOME FIC ACOES RV_IND_AC_GR 178 |INDUSTRIAL PARKS MULTIEST. FIP RV_PART
10 ARX TARGET INST. FIC MULTIM. RV_MULTI 179 |[INFINITY INST. FI MULTIM. RV_MULTI
11 ATHENA TOTAL RETURN INST. Il FI ACOES RV_IND_AC_GR 180 [INFRA REAL ESTATE FIl - FINF11 RV_PART_IMOB
12 AUSTRO INST. PIPE BANCOS FIC ACOES RV_IND_AC_GR 181 [INFRA SETORIAL MULTIEST. FIP RV_PART
13 AUSTRO MULTIPAR FIC MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI 182 |INVEXA FIC MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI
. - ISHARES BM&FBOVESPA SMALL CAP FUNDO DE
14 AZ QUEST AGCOES FIC AGOES RV_IND_AG_GR 183 |, RV_ETF_IND_AG.
INDICE - SMAL11
15 AZ QUEST EQUITY HEDGE FIC MULTIM. RV_MULTI 184 |ISHARES IBOVESPA FUNDO DE INDICE - BOVA11 |RV_ETF_IND_AC.
. ISHARES INDICE CARBONO EFICIENTE BRASIL  |RV_ETF_IND_AC._G
16 AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC AGCOES RV_IND_AG_GR 185 |
INDICE - ECOO11 R
~ ISHARES S&P 500 INV. NO EXT FUNDO DE
17 AZ QUEST SMALL MID CAPS INST. FIC AGOES RV_IND_AG_GR 186 RV_EXT
INV. IVVB11
18 BAHIA AM VALUATION FIC ACOES RV_IND_AC_GR 187 [IT NOW IBOVESPA FUNDO DE INDICE - BOVV11  |RV_ETF_IND_AC.
BANESTES BTG PACTUAL ABSOLUTO INST. . RV_ETF_IND_AGC._ G
19 . RV_IND_AG_GR 188  |IT NOW IDIV FUNDO DE INDICE - DIVO11
FIC ACOES
. . RV_ETF_IND_AC._G
20 BANPARA TRADICIONAL FIC MULTIM. RV_MULTI 189  [IT NOW S&P500® TRN FUNDO DE INDICE - SPXI11 R
21 BANRISUL DIVIDENDOS FI ACOES RV_IND_AC_GR 190 [ITAU DIVIDENDOS FI ACOES RV_IND_AC_GR
22 BANRISUL FI ACOES RV_IND_AC_GR 191 [ITAU DUNAMIS FIC ACOES RV_IND_AC_GR
23 BANRISUL iNDICE FI ACOES RV_IND_AC. 192 |[ITAU FOF RPI IBOVESPA ATIVO FIC ACOES RV_IND_AC.
24 BANRISUL INFRA-ESTRUTURA FI ACOES RV_IND_AC_GR 193 [ITAU GOVERNANGA CORPORATIVA FI ACOES RV_IND_AC_GR
25 BANRISUL NOVAS FRONTEIRAS FII - BNFS11 RV_PART_IMOB 194  [ITAU INDEX IBOVESPA 1 FI ACOES RV_IND_AC_GR
26 BANRISUL PERFORMANCE FI ACOES RV_IND_AC_GR 195 |ITAU INST. FUND OF FUNDS GENESIS FIC ACOES |RV_IND_AG_GR
. o - RV_ETF_IND_AG._G § “
27 BB AGCOES ALOCAGAOQ ETF FI AGOES R 196  |ITAU INST. IBRX ATIVO FIC AGOES RV_IND_AG.
28 BB ACOES ALOCACAO FI ACOES RV_IND_AC_GR 197 [ITAU INST. JUROS E MOEDAS FIC MULTIM. RV_MULTI
29 BB ACOES BB SEGURIDADE FI ACOES RV_IND_AC_GR 198 |ITAU INST. PHOENIX FIC ACOES RV_IND_AC_GR
30 BB ACOES ESG FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT 199 |ITAU MOMENTO 30 FIC AGOES RV_IND_AC_GR
31 BB ACOES ESG GLOBAIS FIC ACOES BDR NIVEL | |[RV_EXT 200 |ITAU OLIMPO FIC ACOES RV_IND_AC_GR
32 BB ACOES EXPORTACAO FIC ACOES RV_IND_AC_GR 201 |ITAU PERSONNALITE IBOVESPA INDEX FI ACOES [RV_IND_AC_GR
33 BB ACOES VALOR FIC ACOES RV_IND_AC_GR 202 |ITAU PRIVATE S&P500® BRL FIC MULTIM. RV_MULTI
34 BB ALOCACAOQ IMOBILIARIA FI MULTIM. PREV. RV_MULTI 203 |ITAU SMALL CAP VALUATION FIC ACOES RV_IND_AC_GR
35 BB CONSTRUCAO CIVIL FIC ACOES RV_IND_AC_GR 204 [ITAU VISION INST. FIC MULTIM. RV_MULTI
. JHSF RIO BRAVO FAZENDA BOA VISTA CAPITAL
36 BB CONSUMO FIC AGOES RV_IND_AGC_GR 205 RV_PART_IMOB
PROTEGIDO FIl - RBBV11
. JT PREV DESENVOLVIMENTO HABITACIONAL
37 BB DIVIDENDOS FIC AGOES RV_IND_AG_GR 206 RV_PART_IMOB
FIl - JTPR11
38 BB DIVIDENDOS FIC ACOES PREV. RV_IND_AC_GR 207 |KINEA Il REAL ESTATE EQUITY FIl - KNRE11 RV_PART_IMOB
39 BB DIVIDENDOS MIDCAPS FIC ACOES RV_IND_AC_GR 208 |KINEA PIPE FI ACOES RV_IND_AC_GR
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continuagéo
N.° ATIVO CLASSIFICAGAO N.° ATIVO CLASSIFICAGAO
40 BB ENERGIA FI ACOES RV_IND_AC_GR 209 |KINEA PRIVATE EQUITY Il FICFIP RV_PART
~ KINEA PRIVATE EQUITY IV FEEDER INST. |
41 BB FI ACOES RV_IND_AC_GR 210 RV_PART
MULTIEST. FIP
42 BB FI MULTIM. PREV. LP RV_MULTI 211 |LASHOPPING CENTERS MULTIEST. FIP RV_PART
BB GLOBAL SELECT EQUITY INV. NO EXT LEGG MASON CLEARBRIDGE US LARGE CAP
43 RV_EXT 212 R RV_EXT
FI MULTIM. GROWTH INV. NO EXT FI AGOES
44 BB GOVERNANCA FI ACOES RV_ETF_IND_AC. 213 |LEME FIC MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI
45 BB IBOVESPA ATIVO FIC AGOES RV_IND_AC. 214 |LSH MULTIEST. FIP RV_PART
46 BB INDEXADO IBOVESPA FIC ACOES RV_IND_AC. 215 |[MAG FI MULTIM. RV_MULTI
47 BB INDEXADO IBRX FIC ACOES RV_IND_AC. 216 |MAUA INST. FIC MULTIM. RV_MULTI
- MERITO DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO |
48 BB INFRAESTRUTURA FIC AGOES RV_IND_AC_GR 217 Fll- MEI RV_PART_IMOB
49 BB MACRO FIC MULTIM. LP RV_MULTI 218 |META PLUS FI MULTIM. RV_MULTI
50 BB PETROBRAS FI ACOES RV_IND_AC_GR 219 [META VALOR FI ACOES RV_IND_AC_GR
. MEZANINO MARINE INFRAESTRUTURA
51 BB PETROBRAS | FI ACOES RV_IND_AC_GR 220 RV_PART
MULTIEST. FIP
52 BB PIPE FIC ACOES RV_IND_AC_GR 221 |[MOAT CAPITAL FIC ACOES RV_IND_AC_GR
53 BB PROGRESSIVO Il FIl - BBPO11 RV_PART_IMOB 222 |MONZA FIC MULTIM. CRED. PRIV. LP RV_MULTI
~ MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY INV NO
54 BB QUANTITATIVO FIC ACOES RV_IND_AC_GR 223 i RV_EXT
EXT FIC AGOES
55 BB RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FIl - BBIM11 RV_PART_IMOB 224 [MULTINVEST FIACOES RV_IND_AC_GR
56 BB RENDA CORPORATIVA FlIl - BBRC11 RV_PART_IMOB 225  |MULTINVEST FI MULTIM. RV_MULTI
57 BB RETORNO TOTAL FIC ACOES RV_IND_AC_GR 226 [NAVIINST. FIC ACOES RV_IND_AC_GR
58 BB SETOR FINANCEIRO FIC ACOES RV_IND_AC_GR 227 [NEST FIACOES RV_IND_AC_GR
59 BB SMALL CAPS FIC ACOES RV_IND_AC_GR 228 |NORDESTE Il MULTIEST. FIP RV_PART
60 BB TECNOLOGIA FI ACOES BDR NIVEL | RV_IND_AC_GR 229 INOVA RAPOSO MULTIEST. FIP - NVRP11 RV_PART
61 BB VALE FI ACOES RV_IND_AC_GR 230  [NOVUS INST. FIC MULTIM. RV_MULTI
BB VOTORANTIM INFRA ENER SUST. Il FIP - ~
62 RV_PART 231 |OCCAM FIC AGOES RV_IND_AC_GR
ESUD11
63 BNB ALOCAGCAO FI ACOES RV_IND_AC_GR 232 |OCCAM INST. Il FIC MULTIM. RV_MULTI
64 BNB SELECAO FI ACOES RV_IND_AC_GR 233 |OCEANA VALOR 30 FIC AGOES RV_IND_AC_GR
65 BNP PARIBAS ACE FI ACOES RV_IND_AC. 234 |OCEANA VALOR FIC ACOES RV_IND_AC_GR
66 BNP PARIBAS ACTION FIC ACOES RV_IND_AC_GR 235 |OSASCO PROPERTIES Fll RV_PART_IMOB
67 BNP PARIBAS SMALL CAPS FI ACOES RV_IND_AC_GR 236 |OSLO FI MULTIM. RV_MULTI
. OURO VERDE DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO |
68 BR HOTEIS FIl - BRHT11B RV_PART_IMOB 237 RV_PART_IMOB
FIl - ORPD11
- PARANA REC PARTICIPAGAO IMOBILIARIO
69 BRADESCO DIVIDENDOS FI AGOES RV_IND_AC_GR 238 RV_PART
MULTIEST. FIP
BRADESCO ESTRATEGIA DIVIDENDOS FIC PARQUE DOM PEDRO SHOPPING CENTER FlI -
70 . RV_IND_AC_GR 239 RV_PART_IMOB
ACOES PQDP11
71 BRADESCO H DIVIDENDOS FI ACOES RV_IND_AC_GR 240 |PATRIA BRASIL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART
BRADESCO H IBOV REGIMES DE PREVI .
72 . RV_IND_AC_GR 241  |PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES | FICFIP RV_PART
FIC ACOES
73 BRADESCO IBOVESPA PLUS FI AGOES RV_IND_AGC. 242  |PATRIARCA PRIVATE EQUITY MULTIEST. FIP RV_PART
74 BRADESCO INFRAESTRUTURA FI AGOES RV_IND_AC_GR 243  |PERFIN EQUITY HEDGE 15 FIC MULTIM. RV_MULTI
75 BRADESCO INST. FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT 244  |PERFIN EQUITY HEDGE FIC MULTIM. RV_MULTI
76 BRADESCO INST. IBRX ATIVO FI ACOES RV_IND_AGC. 245  |PERFIN FORESIGHT INST. FIC AGOES RV_IND_AC_GR
77 BRADESCO INST. IBX ALPHA FIC ACOES RV_IND_AC_GR 246 |PHENOM CAPITAL BRASIL REALTY FlI RV_PART_IMOB
78 BRADESCO MACRO INST. FIC MULTIM. RV_MULTI 247 |PHENOM CAPITAL FIC MULTIM. LP RV_MULTI
79 BRADESCO MID SMALL CAPS FI AGOES RV_IND_AC_GR 248 |PROPRIO CAPITAL FI ACOES RV_IND_AC_GR
80 BRADESCO PLUS | FI MULTIM. RV_MULTI 249  |PUMA MULTIEST. FIP RV_PART
81 BRADESCO S&P 500 MAIS FI MULTIM. RV_MULTI 250 |QUELUZ VALOR FI ACOES RV_IND_AC_GR
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continuagéo
N.° ATIVO CLASSIFICAGAO N.° ATIVO CLASSIFICAGAO
" RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL I
82 BRADESCO SELECTION FI ACOES RV_IND_AC_GR 251 RV_PART_IMOB
FIl - RBDS11
83 BRADESCO SUSTENT EMPRESARIAL FIACOES  |RV_IND_AC_GR 252 |RB CAPITAL RENDA Il FIl - RBRD11 RV_PART_IMOB
84 BRADESCO VALUATION IBOVESPA FIC ACOES  |RV_IND_AC_GR 253 |REAG MULTI ATIVOS IMOBILIARIOS FIl - RMAI11  |RV_PART_IMOB
85 BRASIL AGRO Il MULTIEST. FIP RV_PART 254 |RIO BRAVO CREDITO IMOBILIARIO Il FIl - RBVO11 |RV_PART_IMOB
86 BRASIL ENERGIA RENOVAVEL MULTIEST. FIP RV_PART 255  |RIO BRAVO RENDA CORPORATIVA FIl - RCRB11 _|RV_PART_IMOB
87 BRASIL FLORESTAL FICFIP RV_PART 256 |RIO BRAVO RENDA VAREJO FIl - RBVA11 RV_PART_IMOB
88 BRASIL FLORESTAL MULTIEST. FIP RV_PART 257 |ROMA AGOES FI ACOES RV_IND_AC_GR
89 BRASIL OLEO & GAS MULTIEST. FIP RV_PART 258 |ROMA INST. VALUE FI AGOES RV_IND_AC_GR
BRASIL PLURAL ABS FUNDO DE FUNDOS
90 RV_PART_IMOB 259  |SAFRA CARTEIRA INST. FI MULTIM. RV_MULTI
FIl - BPFF11
91 BRASIL PLURAL DIVIDENDOS FI AGOES RV_IND_AC_GR 260 [SAFRA CARTEIRA PREMIUM FI MULTIM. RV_MULTI
, ~ SAFRA CONSUMO AMERICANO PB FI AGOES BDR
92 BRASIL PLURAL ESTRATEGIA FIC ACOES RV_IND_AC_GR 261 NIVEL | RV_EXT
93 BRASIL PLURAL FIC MULTIM. RV_MULTI 262 |SAFRA EQUITY PORTFOLIO PB FIC AGOES RV_IND_AC_GR
BRASIL PORTOS E ATIVOS LOGISTICOS . ~
94 RV_PART 263  |SAFRA FOF INST. ACOES FIC AGCOES RV_IND_AC_GR
MULTIEST. FIP
BRAZILIAN GRAV. AND DEATH CARE SERVICES
95 RV_PART_IMOB 264  |SAFRA S&P REAIS PB FI MULTIM. RV_MULTI
FIl - CARE11
96 BTG PACTUAL ABSOLUTO INST. FIC ACOES RV_IND_AC_GR 265 |SAFRA SELECTION FIC AGOES RV_IND_AC_GR
BTG PACTUAL CORPORATE OFFICE FUND .
97 RV_PART_IMOB 266 |SAFRA SMALL CAP FIC AGOES RV_IND_AC_GR
FIl - BRCR11
98 BTG PACTUAL DIVIDENDOS FIC ACOES RV_IND_AC_GR 267 |SAFRA SMALL CAP PB FIC ACOES RV_IND_AC_GR
99 BTG PACTUAL FUNDO DE CRIFIl - FEXC11 RV_PART_IMOB 268 |SANTANDER DIVIDENDOS FIC ACOES RV_IND_AC_GR
SANTANDER ETHICAL SUSTENTABILIDADE
100 |BTG PACTUAL FUNDO DE FUNDOS FIl - BCFF11  [RV_PART_IMOB 269 . RV_IND_AC_GR
SPECIAL FIC ACOES
SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER
101 |BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA Il FICFIP RV_PART 270 RV_EXT
INV. NO EXT FIC MULTIM.
SANTANDER GO GLOBAL EQUITY ESG REAIS INV.
102  |BTG PACTUAL PRINCIPAL INVESTMENTS FICFIP  [RV_PART 271 RV_EXT
NO EXT FI MULTIM.
SANTANDER GO NORTH AMERICAN EQUITY
103 |BTG PACTUAL TIMBERLAND FUND | FICFIP RV_PART 272 RV_EXT
REAIS INV. NO EXT FI MULTIM.
BTGP RBC GLOBAL CREDITS INV. NO EXT FI ~
104 RV_EXT 273  |SANTANDER IBOVESPA ATIVO INST. FIACOES  |RV_IND_AG.
MULTIM.
SANTANDER LATIN AMER. CORP. BOND REAIS
105  |BV ATUARIAL FI MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI 274 , RV_EXT
INV NO EXT FI MULT. CRED. PRIV.
106 |CAIS MAUA DO BRASIL INFRAESTRUTURA FIP RV_PART 275 | SANTANDER PETROBRAS PLUS FIC AGOES RV_IND_AC_GR
107 |CAIXA ACOES MULTIGESTOR FIC ACOES RV_IND_AC. 276 |SANTANDER PIBB FI ACOES RV_IND_AGC.
- SANTANDER SELEGAO CRESCIMENTO FIC
108  |CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIM. LP RV_MULTI 211 ACOES RV_IND_AC_GR
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC SANTANDER SELEGAO CRESCIMENTO SENIOR
109 RV_MULTI 278 - RV_IND_AC_GR
MULTIM. LP FIC ACOES
~ SANTANDER SELEGAO CRESCIMENTO SUPREMO
110  |CAIXA BRASIL ETF IBOVESPA FI AGOES RV_IND_AGC. 279 N RV_IND_AC_GR
FIC ACOES
111 |CAIXA BRASIL IBX-50 FI ACOES RV_IND_AC. 280  |SANTANDER SELECAO FI ACOES | RV_IND_AC_GR
. SANTANDER STAR LONG & SHORT DIRECIONAL
112 |CAIXA BRASIL INDEXA IBOVESPA FI ACOES RV_IND_AGC. 281 RV_MULTI
FIC MULTIM.
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES "
113 RV_MULTI 282  |SAO DOMINGOS FII - FISD11 RV_PART_IMOB
FIC MULTIM.
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES
114 RV_MULTI 283  |SCULPTOR FI MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI
I FIC MULTIM.
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BRASIL IBOVESPAI
115 RV_MULTI 284  |SIA CORPORATE FII - SAIC11B RV_PART_IMOB

FIC MULTIM.
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continuagéo
N.° ATIVO CLASSIFICAGAO N.° ATIVO CLASSIFICAGAO
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO IBOVESPA CICLICO | ~
116 RV_MULTI 285 |SICREDI PETROBRAS FI AGOES RV_IND_AC_GR
FIC MULTIM.
117 |CAIXA CEDAE FII - CXCE11B RV_PART_IMOB 286 |SICREDI SCHRODERS IBOVESPA FI ACOES RV_IND_AC_GR
118 |CAIXA CONSTRUCAO CIVIL FI ACOES RV_IND_AC_GR 287  |SINGULARE FII - REIT11 RV_PART_IMOB
119 |CAIXA CONSUMO FI ACOES RV_IND_AC_GR 288 |SOLIS ARGUS FIC ACOES RV_IND_AC_GR
120 |CAIXA CYRELA MULTIEST. FIP RV_PART 289 [SOMMA BRASIL FI ACOES RV_IND_AC_GR
121 |CAIXA DIVIDENDOS FI AGOES RV_IND_AC_GR 290 |SOMMA INST. DINAMICO FI MULTIM. RV_MULTI
122 |CAIXA FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT 291 [SOMMA INST. FI MULTIM. RV_MULTI
123 |CAIXA IBOVESPA ATIVO FI ACOES RV_IND_AC_GR 292 |SOMMA PREMIUM FI ACOES RV_IND_AC_GR
124 |CAIXA IBOVESPA FIC ACOES RV_IND_AC. 293 |SP DOWNTOWN FII - SPTW11 RV_PART_IMOB
CAIXA INCORPORAGAO IMOBILIARIA ,
125 RV_PART 294  |SPX APACHE FIC AGOES RV_IND_AC_GR
MULTIEST. FIP
126 |CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIM. LP |[RV_MULTI 295 |SULAMERICA EQUITIES FI ACOES RV_IND_AC_GR
127 |CAIXA INFRAESTRUTURA FI ACOES RV_IND_AC_GR 296 |SULAMERICA EVOLUTION FI MULTIM. RV_MULTI
~ . SULAMERICA HIGH YIELD FI MULTIM. CRED.
128  |CAIXA INST. FI ACOES BDR NIVEL | RV_EXT 297 PRIV RV_MULTI
129 |CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIM. LP RV_MULTI 298 |SULAMERICA SELECTION FIC ACOES RV_IND_AC_GR
130 |CAIXA MULTIGESTOR FIC MULTIM. RV_MULTI 299 [SULAMERICA TOTAL ESG FI ACOES RV_IND_AC_GR
131 |CAIXA PETROBRAS FI ACOES RV_IND_AC_GR 300 |TB OFFICE Fll - TBOF11 RV_PART_IMOB
132 |CAIXA PETROBRAS PRE-SAL FI AGOES RV_IND_AC_GR 301 |TERRA NOVA FIC MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS
133 RV_PART_IMOB 302 |TERRAS BRASIL MULTIEST. FIP RV_PART
FIl - CXRI11
134 |CAIXA RV 30 FI MULTIM. LP RV_MULTI 303 |TG SAFIRA FIC MULTIM. RV_MULTI
135 |CAIXA SEGURIDADE FIACOES RV_IND_AC_GR 304 | THE ONE FIl - ONEF11 RV_PART_IMOB
136 |CAIXA SMALL CAPS ATIVO FIACOES RV_IND_AC_GR 305 |TMJFII RV_PART_IMOB
137 |CAIXA TRX LOGISTICA RENDA FII - CXTL11 RV_PART_IMOB 306 |TOTAL MIX FIC ACOES RV_IND_AC_GR
~ VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII -
138 |CAIXA VALE DO RIO DOCE FI ACOES RV_IND_AC_GR 307 VLIS RV_PART_IMOB
- VENTURE BRASIL CENTRAL CAPITAL SEMENTE
139 |CAIXA VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC AGOES RV_IND_AC_GR 308 Fp RV_PART
140 |CAIXA VALOR RPPS FIC AGOES RV_IND_AC_GR 309 |VIAJABRASIL FIP RV_PART
141 |CAM THRONE FII RV_PART 310 |VINCI CAPITAL PARTNERS IIl MULTIEST. Il FIP RV_PART
142 |CAM VANGUARDA IMOBILIARIO MULTIEST. FIP__ |RV_PART 311 |VINCI FATORIAL DINAMICO FI ACOES RV_IND_AC_GR
143 |CAPITANIA MULTI FIC MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI 312 |VINCI GAS DIVIDENDOS FI ACOES RV_IND_AC_GR
144 |CLARITAS ACOES FI ACOES RV_IND_AC_GR 313 |VINCI MOSAICO INST. FI ACOES RV_IND_AC_GR
145 |CLARITAS INFLACAOQ INST. FI MULTIM. RV_MULTI 314 |VINCI SELECTION EQUITIES FI ACOES RV_IND_AC_GR
146 |CLARITAS INST. FIC MULTIM. RV_MULTI 315 |VINCI VALOREM FI MULTIM. RV_MULTI
147 |CLARITAS LOGISTICA I FIl RV_PART_IMOB 316 |W7 MULTIEST. FIP RV_PART
148 |CLARITAS VALOR FEEDER FI ACOES RV_IND_AC_GR 317 |WESTERN ASSET DIVIDEND YIELD FI ACOES RV_IND_AC_GR
CONQUEST EMPRESAS EMERGENTES FIP - i .
149 RV_PART 318 |WESTERN ASSET FI AGOES BDR NIVEL | RV_EXT
FCCQ11
150 |CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES RV_IND_AC_GR 319 |WESTERN ASSET LONG & SHORT FI MULTIM. RV_MULTI
i WESTERN ASSET MACRO OPPORTASSE DOLAR
151 |DAYCOVAL IBOVESPA ATIVO FI AGOES RV_IND_AGC. 320 RV_EXT
INV. NO EXT FI MULTIM.
WESTERN ASSET MACRO OPPORTUNITIES INV.
152 |ECO HEDGE FI MULTIM. CRED. PRIV. LP RV_MULTI 321 RV_EXT
NO EXT FI MULTIM.
" WESTERN ASSET MACRO STRATEGIES INV. NO
153  |EDUCAGAO BR MULTIEST. FIP RV_PART 322 RV_MULTI
EXT FIC MULTIM.
154 |EQUITAS SELECTION INST. FIC ACOES RV_IND_AC_GR 323 |WESTERN ASSET PREV ALPHA IBRX FIC ACOES |[RV_IND_AC.
155 |FIRENZE FlI RV_PART_IMOB 324 |WESTERN ASSET US INDEX 500 FI MULTIM. RV_MULTI
156 |FLIT LONG STOCKS FIACOES RV_IND_AC_GR 325 |WESTERN ASSET VALUATION FI ACOES RV_IND_AC_GR
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N ATIVO CLASSIFICAGAO | N° ATIVO CLASSIFICAGAO

157 |FONTAINE VILLE URBANISMO MULTIEST.FIP___[RV_PART 326 |WINGS MULTICREDITO FIC MULTIM. CRED. PRIV. [RV_MULTI

158 |FP2 MULTIEST. FIP RV_PART 327 |WNG FIC MULTIM. CRED. PRIV. RV_MULTI

159 |FRANKLIN IBX FI ACOES RV_IND_AC. 328 |XP CORPORATE MACAE Fil - XPCM11 RV_PART_IMOB

160 |FRANKLIN VALOR E LIQUIDEZ FVL FICAGOES  |RV_IND_AC_GR 329 |XP FUNDAMENTAL FIC AGOES RV_IND_AC_GR

161 | ONDOBRASILDEINTER DE EMPRESAS I RV_PART 330 [XP INVESTOR 30 FIC AGOES RV_IND_AG_GR
MULTIEST. FIP

162 |GAVEA INST. FICFIP RV_PART 331 |XP INVESTOR DIVIDENDOS 30 FIC ACOES RV_IND_AC_GR

163 |GERACAO DE ENERGIA MULTIEST. FIP RV_PART 332 |XP INVESTOR DIVIDENDOS FI AGOES RV_IND_AC_GR

164 |GERAGAO FI ACOES RV_IND_AG_GR 333 |XP INVESTOR FI AGOES RV_IND_AC_GR

165 |GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES RV_IND_AG_GR 334 |XP LONG SHORT 60 FIC MULTIM. RV_MULTI

T R FEJTURO PROGRAMADO IBOVESPA RV_IND_AG_GR 335  |XP LONG SHORT FIC MULTIM. RV_MULTI
ATIVO FI ACOES

167 |GESTAO EMPRESARIAL MULTIEST. FIP RV_PART 336 |XP MACRO INST. FIC MULTIM. RV_MULTI

168 |GROU CAPITAL VALOR FIC ACOES RV_IND_AC_GR 337 |XP OMEGA | INFRAESTRUTURA FIP - XPOM11___|RV_PART

169 |GUEPARDO INST. FIC AGOES RV_IND_AC_GR
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continua
No° ATIVO CLASSIFICACAO | N»° ATIVO CLASSIFICACAO
. INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL
1 AMAZONIA PERSONALIZADO FIC RENDA FIXA LP | RF_GERAL 211 . RF_DC_CSEN
FIDC SENIOR
’ _ INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC
2 ANGA SABEMI CONSIGNADOS V FIDC SENIOR | RF_DC_CSEN 212 , RF_DC_CSUB
SUB JUNIOR 1
ANGA SABEMI CONSIGNADOS V FIDC INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC SUB
3 ) RF_DC_CSUB 213 RF_DC_CSUB
SUB ORDINARIA MEZANINO
ANGA SABEMI CONSIGNADOS V FIDC SUB INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC SUB
4 RF_DC_CSUB 214 RF_DC_CSUB
PREFERENCIAL MEZANINO 2
. N INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC SUB
5 AR BANK IMOBILIARIOS | FIDC SENIOR RF_DC_CSEN 215 RF_DC_CSUB
MEZANINO 3
) . INDUSTRIA EXODUS INSTITUCIONAL FIDC SUB
6 AR BANK IMOBILIARIOS | FIDC SUB JUNIOR RF_DC_CSUB 216 RF_DC_CSUB
MEZANINO 4
7 ATICO IMOBILIARIOS FIDC RF_DC_CSUB 217 | INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP RF_GERAL
INFINITY TIGER ALOCAGAQ DINAMICA FI RENDA
8 AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA RF_GERAL 218 RF_GERAL
FIXA LP
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL
9 AZ QUEST VALORE FI RENDA FIXA CRED. PRIV. | RF_CP 219 . RF_DC_CSEN
SENIOR LP
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SUB
10 AZ QUEST YIELD FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 220 . RF_DC_CSUB
JUNIOR LP
) INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SUB
11 BANESTES ESTRATEGIA FIC RENDA FIXA RF_GERAL 221 RF_DC_CSUB
MEZANINO LP
12 BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREV. RF_TP_INDICES | 222 | INVEXA FI RENDA FIXA RF_GERAL
INVEXA MULTIESTRATEGIA FI MULTIM. CRED.
13 BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL 223 ORIV RF_GERAL
BANESTES INVEST PUBLIC AUTOMATICO FI IT NOW ID ETF IMA-B FUNDO DE iNDICE - RF_ETF_IND_GER
14 RF_GERAL 224
RENDA FIXA CP IMAB11 AL
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA )
15 RF_GERAL 225 | IT NOW IMA-B 5+ FUNDO DE iNDICE - IB5M11 RF_ETF_TP100
FIXA CURTO PRAZO
16 BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REF DI RF_GERAL 226 | ITALIA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN
BANESTES REFERENCIAL IRF-M 1 FI ]
17 RF_TP_INDICES | 227 | ITALIA FIDC MULTISSETORIAL SUB RF_DC_CSUB
RENDA FIXA
18 BANESTES VALORES FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL 228 | ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA CRED. PRIV. | RF_CP
19 BANESTES VIP DI FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL 229 | ITAU IDKA 2 IPCA FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
BANPARA FIC RENDA FIXA REF DI CRED. ,
20 RF_GERAL 230 | ITAU IMA-B 5+ FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
PRIV. LP
21 BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES | 231 | ITAU IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA RF_GERAL
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA ITAU INSTITUCIONAIS LEGEND FIC RENDA
22 RF_GERAL 232 RF_GERAL
CURTO PRAZO FIXA LP
ITAU INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA FIC
23 BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FIRENDAFIXA | RF_TP_INDICES | 233 RF_GERAL
RENDA FIXA
ITAU INSTITUCIONAL ALOCAGAO DINAMICA I
24 BANRISUL FOCO IMA-B FI RENDA FIXA LP RF_REF 234 RF_GERAL
FIC RENDA FIXA
25 BANRISUL FOCO IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | 235 | ITAU INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA REF DI RF_GERAL
ITAU INSTITUCIONAL GLOBAL DINAMICO FIC
26 BANRISUL FOCO IRF-M FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES | 236 RF_GERAL
RENDA FIXA LP
27 BANRISUL MIX FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 237 | ITAU INSTITUCIONAL IMA-B 5 FIC RENDA FIXA| | RF_TP_INDICES
28 BANRISUL PATRIMONIAL FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES | 238 | ITAU INSTITUCIONAL IMA-B FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2024 FI ,
29 RF_TP_INDICES | 239 | ITAU INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES

RENDA FIXA LP
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continuagéo
N ATIVO CLASSIFICACAO | N»° ATIVO CLASSIFICACAO
BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 FI .
30 RF_TP_INDICES | 240 | ITAU INSTITUCIONAL IRF-M FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
RENDA FIXA LP
BANRISUL PREVIDENCIA MUNICIPAL FI RENDA ITAU INSTITUCIONAL TITULOS PUBLICOS FI
31 RF_REF 241 RF_TP_INDICES
FIXA REF IMA-GERAL LP RENDA FIXA
BANRISUL PREVIDENCIA MUNICIPAL Il FI RENDA .
32 RF_REF 242 | ITAU PP FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO RF_GERAL
FIXA REF IMA-GERAL LP
BANRISUL PREVIDENCIA MUNICIPAL II| FI .
33 RF_REF 243 | ITAU SOBERANO FIC RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL
RENDA FIXA REF IMA-B LP
BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA X
34 RF_TP_INDICES | 244 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 2 RF_DC_CSEN
SIMPLES LP
35 BARCELONA FI RENDA FIXA RF_GERAL 245 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 3 RF_DC_CSEN
36 BB 200 MIL FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 246 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 4 RF_DC_CSEN
37 BB 90 MIL FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 247 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 5 RF_DC_CSEN
BB ABSOLUTO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA X
38 RF_GERAL 248 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 6 RF_DC_CSEN
CURTO PRAZO
39 BB AGIL FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL 249 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 7 RF_DC_CSEN
40 BB ALOCACAQ ATIVA FIC RENDA FIXA PREV. RF_TP_INDICES [ 250 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUB JUNIOR RF_DC_CSUB
41 BB AUTOMATICO FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 251 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUB MEZANINO | RF_DC_CSUB
BB AUTOMATICO SETOR PUBLICO FIC RENDA
42 RF_GERAL 252 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUB MEZANINO 1 | RF_DC_CSUB
FIXA CURTO PRAZO
BB CLASSICO SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA
43 RF_GERAL 253 | LIBRA FIDC MULTISSETORIAL SUB MEZANINO 2 | RF_DC_CSUB
CURTO PRAZO
BB CORPORATIVO 400 MIL FIC RENDA FIXA
44 RF_GERAL 254 | LME REC IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL
REF DI LP
BB DIFERENCIADO SETOR PUBLICO FIC RENDA ,
45 RF_GERAL 255 | LME REC IPCA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR | RF_DC_CSEN
FIXA CURTO PRAZO
46 BB FI RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL 256 | LME REC IPCA FIDC MULTISSETORIAL SUB RF_DC_CSUB
47 BB FLUXO FIC RENDA FIXA SIMPLES PREV. RF_GERAL 257 | MAG INFLACAO IMA-B FI RENDA FIXA REF DILP | RF_REF
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA N
48 RF_TP_INDICES | 258 | MASTER FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN
FIXA PREV.
BB IDKA 20 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
49 oREV RF_TP_INDICES | 259 | MASTER FIDC MULTISSETORIAL SUB RF_DC_CSUB
50 BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREV. LP RF_TP_INDICES | 260 | MASTER Il FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA
51 RF_TP_INDICES | 261 | MASTER Il FIDC MULTISSETORIAL SUB RF_DC_CSUB
FIXA PREV.
52 BB IMA-B FI RENDA FIXA PREV. RF_GERAL 262 | MASTER IIl FIDC MULTISSETORIAL SENIOR RF_DC_CSEN
BB IMA-B TiTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
53 oREV RF_TP_INDICES | 263 | MASTER Il FIDC MULTISSETORIAL SUB RF_DC_CSUB
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI R
54 RF_TP_INDICES | 264 | MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 6 RF_DC_CSEN
RENDA FIXA PREV.
BB INFLAGAO IMA-B 5 PRIVATE FIC RENDA R
55 FXALP RF_GERAL 265 | MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 7 RF_DC_CSEN
56 BB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL 266 | MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 8 RF_DC_CSEN
57 BB IPCA Ill FI RENDA FIXA PREV. CRED. PRIV. RF_CP 267 | MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SUB JUNIOR | RF_DC_CSUB
MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SUB
58 BB IRF-M 1 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | 268 RF_DC_CSUB
MEZANINO 5
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SUB
59 RF_TP_INDICES | 269 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA PREV. MEZANINO 6
MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL SUB
60 BB IRF-M 1+ FI RENDA FIXA PREV. RF_TP_INDICES | 270 RF_DC_CSUB
MEZANINO 7
BB IRF-M TiTULOS PUBLICOS FI
61 RF_TP_INDICES | 271 | MAXPREV FICFIDC MULTISSETORIAL RF_DC_CSUB

RENDA FIXA PREV.
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continuagéo
No° ATIVO CLASSIFICACAO | N2 ATIVO CLASSIFICACAO
BB MAIS AUTOMATICO SIMPLES FIC MIRAE ASSET PRE FUNDO DE iINDICE RF_ETF_IND_GER
62 RF_GERAL 272
RENDA FIXA RENDA FIXA - FIXA11 AL
63 BB MASTER SETOR PUBLICO FIC RENDA FIXA | RF_GERAL 273 | MONGERAL AEGON FI RENDA FIXA RF_GERAL
MONGERAL AEGON FI RENDA FIXA CRED.
64 BB NOSSA CAIXA 100 FIC RENDA FIXA REF DI LP | RF_GERAL 274 BRIV, LP RF_CP
MONTE CARLO INSTITUCIONAL IMA-B 5 FI
65 BB PERFIL FIC RENDA FIXA REF DI PREV. LP RF_GERAL 275 RF_GERAL
RENDA FIXA
MULTINVEST GRAU DE INVESTIMENTO FI
66 BB RPPS IPCA Il FI RENDA FIXA CRED. PRIV. RF_CP 276 RF_GERAL
RENDA FIXA
MULTINVEST INSTITUCIONAL IMA-B 5 FI
67 BB PLENO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO RF_GERAL 277 RF_GERAL
RENDA FIXA
68 BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP RF_GERAL 278 | MZL IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL
69 BB TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA REF DI LP | RF_GERAL 279 | OAK FI RENDA FIXA CRED. PRIV. RF_CP
BB TITULOS PUBLICOS IPCA FI
70 RF_TP_INDICES | 280 | OAK FIC RENDA FIXA CRED. PRIV. RF_CP
RENDA FIXA PREV.
BB TITULOS PUBLICOS IPCA | FI _
7 RF_TP_INDICES | 281 | PIATA FI RENDA FIXA PREV. CRED. PRIV. LP RF_CP
RENDA FIXA PREV.
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Il FI PORTFOLIO MASTER | FI RENDA FIXA CRED.
72 RF_TP_INDICES | 282 RF_CP
RENDA FIXA PREV. PRIV.
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Ill FI RENDA FIXA ,
73 RF_TP_INDICES | 283 | PRASS Il FIDC SENIOR RF_DC_CSEN
PREV.
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIXA
74 RF_TP_INDICES | 284 |PRASSIIFIDC SUB RF_DC_CSUB
PREV.
BB TITULOS PUBLICOS IPCA V FI
75 RF_TP_INDICES | 285 | PREMIUM FIC RENDA FIXA CRED. PRIV. RF_CP
RENDA FIXA PREV.
BB TITULOS PUBLICOS IPCA VI I ,
76 RF_TP_INDICES | 286 | PREMIUM FIDC SENIOR RF_DC_CSEN
RENDA FIXA PREV.
77 BB TITULOS PUBLICOS IX FI RENDA FIXA PREV. | RF_TP_INDICES | 287 | PREMIUM FIDC SUB RF_DC_CSUB
78 BB TITULOS PUBLICOS VII FI RENDA FIXA PREV. | RF_TP_INDICES | 288 | PREMIUM IMA-B FIC RENDA FIXA RF_REF
79 BB TITULOS PUBLICOS VIIl FI RENDA FIXA PREV. | RF_TP_INDICES | 289 | PRIME IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL
80 BB TITULOS PUBLICOS X FI RENDA FIXA PREV. | RF_TP_INDICES | 290 | PYXIS INSTITUCIONAL IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL
81 BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREV. | RF_TP_INDICES | 291 | RDF FIDC SENIOR RF_DC_CSEN
82 BB TITULOS PUBLICOS XII FI RENDA FIXA PREV. | RF_TP_INDICES | 292 | RDF FIDC SUB JUNIOR RF_DC_CSUB
83 BB VIP FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 293 | RDF FIDC SUB MEZANINO RF_DC_CSUB
BB VOTORANTIM HIGHLAND FIDC _
84 X RF_DC_CSEN 294 | RECUPERAGAO BRASIL FI RENDA FIXA LP RF_GERAL
INFRAESTRUTURA SENIOR - BBVH11
BB VOTORANTIM HIGHLAND FIDC
85 RF_DC_CSUB 295 | RHODES FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL
INFRAESTRUTURA SUB. MEZANINO - BBVH12
BB VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA
86 . RF_DC_CSUB 296 | RIO BRAVO FI RENDA FIXA CRED. PRIV. RF_CP
FIDC SUB JUNIOR
87 BBIF MASTER FIDC LP RF_DC_CSUB 297 | RP FI RENDA FIXA CRED. PRIV. RF_CP
88 BELSUL 500 FIDC SENIOR RF_DC_CSEN 298 | SAFRA EXECUTIVE 2 FI RENDA FIXA RF_GERAL
89 BELSUL 500 FIDC SUB RF_DC_CSUB 299 | SAFRA IMA FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
BNB AUTOMATICO FI RENDA FIXA
90 RF_GERAL 300 | SAFRA IMA INSTITUCIONAL FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
CURTO PRAZO
91 BNB ESPECIAL FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL 301 | SAFRA INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA REF DI | RF_GERAL
92 BNB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA RF_GERAL 302 | SANASA FIDC SENIOR RF_DC_CSEN
93 BNB PLUS FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 303 | SANASA FIDC SUB RF_DC_CSUB
9% BNB RPPS IMA-B FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES | 304 | SANTANDER ATIVO FIC RENDA FIXA RF_GERAL
BNB SETOR PUBLICO FI RENDA FIXA
95 RF_GERAL 305 | SANTANDER CASH BLUE FI RENDA FIXA REF DI | RF_GERAL
CURTO PRAZO
% BNP PARIBAS INFLACAO FIC RENDA FIXA RF_GERAL 306 | SANTANDER CENTRUM FIC RENDA FIXA REF DI | RF_GERAL
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continuagéo
N.° ATIVO CLASSIFICAGAO N. ATIVO CLASSIFICAGAO
BNP PARIBAS MATCH FI RENDA FIXA REF DI SANTANDER CRESCIMENTO INSTITUCIONAL
97 RF_CP 307 RF_GERAL
CRED. PRIV. ADVANCED FIC RENDA FIXA
BNP PARIBAS SOBERANO FIC RENDA FIXA SANTANDER CRESCIMENTO INSTITUCIONAL FI
98 RF_GERAL 308 RF_CP
SIMPLES RENDA FIXA CRED. PRIV. LP
BNP PARIBAS TARGUS FIC RENDA FIXA SANTANDER EQUILIBRIO ADVANCED FIC RENDA
99 RF_CP 309 RF_CP
CRED. PRIV. FIXA REF DI CRED. PRIV.
SANTANDER EXTRA PLUS FIC RENDA FIXA
100 BRA1 FI RENDA FIXA RF_GERAL 310 RF_GERAL
REF DI
BRADESCO ALOCAGAO DINAMICA FIC
101 RF_GERAL 311 | SANTANDER FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL
RENDA FIXA
BRADESCO FEDERAL EXTRA FI RENDA FIXA
102 REF DI RF_GERAL 312 | SANTANDER IMA-B 5 PREMIUM FIC RENDA FIXA | RF_TP_INDICES
103 | BRADESCO H NILO FI RENDA FIXA RF_GERAL 313 | SANTANDER IMA-B 5 TOP FI RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES
i SANTANDER IMA-B PREMIUM FIC RENDA FIXA
104 BRADESCO IDKA PRE 2 FI RENDA FIXA RF_GERAL 314 p RF_TP_INDICES
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B 5 FIC SANTANDER IMA-B TITULOS PUBLICOS FIC
105 RF_GERAL 315 RF_TP_INDICES
RENDA FIXA RENDA FIXA LP
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B 5+ FIC SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC
106 RF_GERAL 316 RF_GERAL
RENDA FIXA RENDA FIXA REF DI
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B FIC
107 RF_GERAL 317 | SANTANDER IRF-M 1 PREMIUM FI RENDAFIXA | RF_TP_INDICES
RENDA FIXA
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B TITULOS
108 , RF_TP_INDICES 318 | SANTANDER IRF-M 1 PRO FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES
PUBLICOS FIC RENDA FIXA
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-GERAL FIC SANTANDER IRF-M TiTULOS PUBLICOS FI
109 RF_GERAL 319 RF_TP_INDICES
RENDA FIXA RENDA FIXA
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI
110 RF_TP_INDICES 320 | SANTANDER MAIS FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL
RENDA FIXA
BRADESCO MAXI PODER PUBLICO FI RENDA
111 FIXA RF_GERAL 321 | SANTANDER MASTER FIC RENDA FIXA REF DI RF_GERAL
BRADESCO PODER PUBLICO FIC RENDA FIXA
112 RF_GERAL 322 | SANTANDER PREMIUM FIC RENDA FIXA REF DI | RF_GERAL
CURTO PRAZO
BRADESCO PODER PUBLICO FIC RENDA FIXA SANTANDER SOBERANO FIC RENDA FIXA
113 RF_GERAL 323 RF_GERAL
REF DI CURTO PRAZO
SANTANDER TITULOS PUBLICOS ADVANCED FIC
114 BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA REF DI RF_GERAL 324 RF_GERAL
RENDA FIXA REF DI
SANTANDER TITULOS PUBLICOS PREMIUM FIC
115 | BRASIL PLURAL IMA-B FIC RENDA FIXA RF_TP_INDICES 325 RF_GERAL
RENDA FIXA REF DI
SANTOS CREDIT MASTER FI RENDA FIXA CRED.
116 BRB 2023 FI RENDA FIXA RF_TP_INDICES 326 PRIV RF_CP
SANTOS CREDIT YIELD FI RENDA FIXA
117 | BRB CAPITAL FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 327 RF_CP
CRED. PRIV.
118 | BRB DI 1 MILHAO FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 328 | SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 1 RF_DC_CSEN
119 | BRB IMA-B FIC RENDA FIXA LP RF_TP_INDICES 329 | SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SENIOR3 | RF_DC_CSEN
120 BRB MILLENIUM FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 330 | SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SENIOR4 | RF_DC_CSEN
121 BRB TESOURO FIC RENDA FIXA SIMPLES LP RF_GERAL 331 | SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SENIOR5 | RF_DC_CSEN
BTG PACTUAL 2024 TITULOS PUBLICOS FI SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SUB
122 RF_TP_INDICES 332 . RF_DC_CSUB
RENDA FIXA JUNIOR
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO 30 FIC SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SUB
123 RF_CP 333 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA CRED. PRIV. LP MEZANINO 1
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SUB
124 RF_CP 334 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA CRED. PRIV. MEZANINO 3
SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SUB
125 | BTG PACTUAL FI RENDA FIXA REF NTN-B RF_TP_INDICES 335 RF_DC_CSUB

MEZANINO 4
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continuagéo
N ATIVO CLASSIFICACAO | N2 ATIVO CLASSIFICACAO
SB CREDITO FIDC MULTISSETORIAL SUB
126 | BTG PACTUAL INFLATION FIC RENDA FIXA RF_GERAL 336 RF_DC_CSUB
MEZANINO 5
BTG PACTUAL TESOURO CURTO FI RENDA FIXA SECURITY FI RENDA FIXA REF DI CRED.
127 RF_TP_INDICES | 337 RF_CP
REF IPCA PRIV. LP
BTG PACTUAL TESOURO GERAL FI RENDA FIXA )
128 RF_TP_INDICES | 338 | SICILIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL
REF IPCA
BTG PACTUAL TESOURO LONGO FI RENDA FIXA
129 RF_TP_INDICES | 339 | SICOOB IMA-B FI RENDA FIXA PREV. RF_GERAL
REF IPCA
BTG PACTUAL TESOURO SELIC FI RENDA FIXA
130 REF DI RF_GERAL 340 | SICREDI CDI FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL
BTG PACTUAL YIELD FI RENDA FIXA REF DI SICREDI INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA
131 RF_CP 341 RF_REF
CRED. PRIV. REF IRF-M 1
SICREDI INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA REF
132 | BV IRF-M 1+ FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 342 RF_REF
IRF-M LP
. SICREDI INSTITUCIONAL FIC RENDA FIXA REF
133 | CAIXA ABSOLUTO PRE FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 343 RF_REF
IMA-B LP
CAIXA ALIANGA TITULOS PUBLICOS FI
134 RF_GERAL 344 | SICREDI TAXA SELIC FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL
RENDA FIXA
135 | CAIXA BETA FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 345 | SIFRA STARFIDC SENIOR RF_DC_CSEN
CAIXA BRASIL 2020 | TITULOS PUBLICOS FI ,
136 RF_TP_INDICES | 346 | SIFRA STARFIDC SUB JUNIOR RF_DC_CSUB
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2020 Il TITULOS PUBLICOS
137 RF_TP_INDICES | 347 | SIFRA STARFIDC SUB MEZANINO RF_DC_CSUB
FI RENDA FIXA
CAIXA BRASIL 2020 lll TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
138 RF_TP_INDICES | 348 N RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 1
CAIXA BRASIL 2020 IV TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
139 RF_TP_INDICES | 349 X RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 2
CAIXA BRASIL 2020 V TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
140 RF_TP_INDICES | 350 X RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 3
CAIXA BRASIL 2022 | TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
141 RF_TP_INDICES | 351 X RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 4
CAIXA BRASIL 2024 | TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
142 RF_TP_INDICES | 352 . RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 5
CAIXA BRASIL 2024 Il TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
143 RF_TP_INDICES  |353 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB MEZANINO 1
CAIXA BRASIL 2024 Il TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
144 RF_TP_INDICES | 354 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB MEZANINO 2
CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
145 RF_TP_INDICES | 355 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB MEZANINO 3
CAIXA BRASIL 2024 V TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM FIDC MULTISSETORIAL
146 RF_TP_INDICES | 356 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB MEZANINO 4
CAIXA BRASIL 2024 VI TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM Il FIDC MULTISSETORIAL
147 RF_TP_INDICES | 357 . RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 1
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM I FIDC MULTISSETORIAL
148 RF_TP_INDICES | 358 X RF_DC_CSEN
RENDA FIXA SENIOR 2
CAIXA BRASIL 2030 Il TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM I FIDC MULTISSETORIAL
149 RF_TP_INDICES | 359 , RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB JUNIOR
CAIXA BRASIL 2030 Ill TITULOS PUBLICOS FI SILVERADO MAXIMUM I FIDC MULTISSETORIAL
150 RF_TP_INDICES | 360 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB MEZANINO 1
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FIC SILVERADO MAXIMUM I FIDC MULTISSETORIAL
151 RF_GERAL 361 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA SUB MEZANINO 2
152 | CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 362 | SINGAPORE FIC RENDA FIXA RF_GERAL
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No° ATIVO CLASSIFICACAO | N2 ATIVO CLASSIFICAGAO
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC ,
153 RF_TP_INDICES ~ |363 | SM FIDC MULTISSETORIAL LP SENIOR RF_DC_CSEN
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS .,
154 RF_TP_INDICES | 364 | SMFIDC MULTISSETORIAL SENIOR 2 LP RF_DC_CSEN
FI RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI .
155 RF_TP_INDICES ~ [365 |SM FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 3 LP RF_DC_CSEN
RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI N
156 RF_TP_INDICES | 366 | SMFIDC MULTISSETORIAL SENIOR 4 LP RF_DC_CSEN
RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI
157 RF_TP_INDICES | 367 | SMFIDC MULTISSETORIAL SUB LP RF_DC_CSUB
RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TiTULOS PUBLICOS FI SUL BRASIL PROFISSIONAL FIDC
158 RF_TP_INDICES | 368 ) RF_DC_CSUB
RENDA FIXA LP MULTISSETORIAL NP SUB JUNIOR
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CRED. SUL BRASIL PROFISSIONAL FIDC
159 RF_CP 369 ) RF_DC_CSUB
PRIV. MULTISSETORIAL NP SUB JUNIOR 4
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI SUL BRASIL PROFISSIONAL FIDC
160 RF_TP_INDICES | 370 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA MULTISSETORIAL NP SUB MEZANINO 7
CAIXA BRASIL IRF-M 1+ TITULOS PUBLICOS FI SUL BRASIL PROFISSIONAL FIDC
161 RF_TP_INDICES | 371 R RF_DC_CSEN
RENDA FIXA LP MULTISSETORIAL SENIOR 8
CAIXA BRASIL IRF-M TITULOS PUBLICOS FI SUL INVEST ABERTO FIDC MULTISSETORIAL
162 RF_TP_INDICES | 372 K RF_DC_CSEN
RENDA FIXA LP SENIOR
SUL INVEST ABERTO FIDC MULTISSETORIAL
163 | CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA RF_GERAL 373 , RF_DC_CSUB
SUB JUNIOR
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI SUL INVEST ABERTO FIDC MULTISSETORIAL
164 RF_GERAL 374 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA LP SUB MEZANINO
165 | CAIXA E-SIMPLES FI RENDA FIXA LP RF_GERAL 375 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 1 RF_DC_CSEN
166 | CAIXA EXECUTIVO FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 376 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR2 | RF_DC_CSEN
167 | CAIXA FACIL FIC RENDA FIXA SIMPLES RF_GERAL 377 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR3 | RF_DC_CSEN
CAIXA INDEXA TESOURO FIC RENDA FIXA ,
168 RF_GERAL 378 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR4 | RF_DC_CSEN
SELIC LP
CAIXA LIQUIDEZ POLIS FIC RENDA FIXA CURTO N
169 PRAZO RF_GERAL 379 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR5 | RF_DC_CSEN
170 | CAIXA MEGA FI RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 380 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR6 | RF_DC_CSEN
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REF N
171 MABLP RF_REF 381 | SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SENIOR7 | RF_DC_CSEN
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL
172 | CAIXA OAB FIC RENDA FIXA CRED. PRIV. LP RF_CP 382 . RF_DC_CSUB
SUB JUNIOR 1
CAIXA PATRIMONIO INDICE DE PRECOS FIC SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUB JUNIOR
173 RF_GERAL 383 RF_DC_CSUB
RENDA FIXA LP 2
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL
174 | CAIXA PERFORMANCE IMA-B FIC RENDA FIXA LP | RF_GERAL 384 . RF_DC_CSUB
SUB JUNIOR 3
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL
175 | CAIXA PLENO FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 385 RF_DC_CSUB
SUB MEZANINO 1
’ SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUB
176 | CAIXA PRATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO | RF_GERAL 386 RF_DC_CSUB
MEZANINO 2
CAIXA PREFERENCIAL FIC RENDA FIXA SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL
177 RF_GERAL 387 RF_DC_CSUB
REF DI LP SUB MEZANINO 3
) , SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL
178 | CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP | RF_GERAL 388 RF_DC_CSUB
SUB MEZANINO 4
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL SUB
179 | CAIXA RUBI FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 389 RF_DC_CSUB
MEZANINO 5
SUL INVEST FIDC MULTISSETORIAL
180 | CAIXA SIGMA FIC RENDA FIXA REF DI LP RF_GERAL 390 RF_DC_CSUB
SUB MEZANINO 6
181 | CAIXA SUPREMO FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 391 | SULAMERICA ATIVO FI RENDA FIXA LP RF_GERAL
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Ne ATIVO CLASSIFICAGAO | N° ATIVO CLASSIFICACAO
. . SULAMERICA EXCELLENCE FI RENDA FIXA
182 | CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SENIOR | RF_DC_CSEN 392 RF_CP
CRED. PRIV.
183 | CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SUB RF_DC_CSUB 393 | SULAMERICA INFLATIE FI RENDA FIXALP RF_TP_INDICES
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC SUB SULAMERICA JURO REAL CURTO FI
184 RF_DC_CSUB 394 RF_TP_INDICES
MEZANINO 1 RENDA FIXA LP
CARTAO DE COMPRA SUPPLIER FIDC
185 RF_DC_CSUB 395 | TERRA NOVA IMA-B FIC RENDA FIXA RF_GERAL
SUB MEZANINO 2
186 | CASAN SANEAMENTO FIDC SENIOR RF_DC_CSEN 396 | TERRA NOVA IMA-B Il FIC RENDA FIXA RF_REF
187 | CASAN SANEAMENTO FIDC SUB RF_DC_CSUB 397 | TG REGIONAL | IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL
188 | CATANIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL 398 | TMJ IMA-B FI RENDA FIXA RF_GERAL
COMPANHIA ESTADUAL DE AGUAS E ESGOTOS
189 . RF_DC_CSEN 399 | TOP FI RENDA FIXA RF_GERAL
- CEDAE FIDC SENIOR 1
COMPANHIA ESTADUAL DE AGUAS E ESGOTOS
190 . RF_DC_CSEN 400 | TOWER Il IMA-B 5 FI RENDA FIXA RF_GERAL
- CEDAE FIDC SENIOR 2
COMPANHIA ESTADUAL DE AGUAS E ESGOTOS
191 RF_DC_CSUB 401 | TOWER IMA-B 5 FI RENDA FIXA RF_GERAL
- CEDAE FIDC SUB
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC
192 | CORAL FIDC MULTISSETORIAL RF_DC_CSUB 402 . RF_DC_CSEN
MULTISSETORIAL SENIOR 1
DAYCOVAL ALOCAGAO DINAMICA FI TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC
193 RF_TP_INDICES | 403 . RF_DC_CSEN
RENDA FIXA MULTISSETORIAL SENIOR 2
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC
194 | ELLEVEN Il IMA-B 5 FI RENDA FIXA RF_GERAL 404 . RF_DC_CSEN
MULTISSETORIAL SENIOR 3
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC
195 | FLPREMIUM INSTITUCIONAL FI RENDA FIXALP | RF_GERAL 405 . RF_DC_CSEN
MULTISSETORIAL SENIOR 4
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC
196 | FMD BRASIL FI RENDA FIXA REF IMA-B RF_REF 406 RF_DC_CSUB
MULTISSETORIAL SUB
197 | GGRINSTITUCIONAL IMA-B 5 FIRENDAFIXA | RF_GERAL 407__| TRX CORPORATIVO I FIDC SENIOR RF_DC_CSEN
198 | GGR PRIME | FIDC SENIOR 1 RF_DC_CSEN 408 | TRX CORPORATIVO | FIDC SUB RF_DC_CSUB
199 | GGR PRIME | FIDC SENIOR 2 RF_DC_CSEN 409 | UM INVEST IMA-B 5 FI RENDA FIXA RF_GERAL
GRADUAL FIC RENDA FIXA PREV. CRED. UM INVESTIMENTOS ALOCAGAO MACRO FI
200 RF_CP 410 RF_GERAL
PRIV.LP RENDA FIXA
ICATU VANGUARDA INFLAGAO CURTA F
201 RF_GERAL 411 | URCA FI RENDA FIXA PREV. CRED. PRIV. RF_CP
RENDA FIXALP
ICATU VANGUARDA INFLAGAO FI RENDA FIXA )
202 RF_CP 412 | VINCI IMOBILIARIO FI RENDA FIXA CRED. PRIV. | RF_CP
CRED. PRIV. LP
ICATU VANGUARDA INFLAGAO LONGA FI o
203 RF_GERAL 413 | VITORIA REGIA FI RENDA FIXA LP RF_GERAL
RENDA FIXALP
ICATU VANGUARDA PRE-FIXADO FI RENDA FIXA
| RF_GERAL 414 | WESTERN ASSET ATIVO FI RENDA FIXA RF_GERAL
205 | ILLUMINATI FIDC RF_DC_CSUB 415 | WESTERN ASSET ATIVO MAX FIRENDAFIXA | RF_GERAL
206 | IMA-B 1000 FIC RENDA FIXA LP RF_GERAL 416 | WESTERN ASSET IMA-B 5 ATIVO FIRENDA FIXA | RF_TP_INDICES
207 | INCENTIVO FIl RF_CP 417 | WESTERN ASSET IMA-B ATIVO FIRENDAFIXA | RF_GERAL
WESTERN ASSET SOBERANO Il SELIC FI RENDA
208 | INCENTIVO | FIDC MULTISSETORIAL 1 RF_DC_CSUB 418 RF_GERAL
FIXA REF
209 | INCENTIVO | FIDC MULTISSETORIAL 2 RF_DC_CSUB 419 | XP INFLACAO FI RENDA FIXA REF IPCA LP RF_REF
210 | INCENTIVO Il FIDC MULTISSETORIAL RF_DC_CSUB 420 | XP SABEMI CONSIGNADOS | FICFIDC SENIOR | RF_DC_CSEN




