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ATIVIDADE ECONÓMICA 
A economia brasileira enfrenta um conjugado de entraves para a retomada de 

negócios e a recuperação de empregos. As principais apostas do Governo Federal são 
as reformas da previdência e tributária, ambas em tramitação no Congresso Nacional, 
bem como a Medida Provisória 881/2019, que visa reduzir a burocracia e estabelecer 
garantias de livre mercado. O Governo Federal também anunciou um pacote de 
privatizações com 14 (catorze) estatais, com expectativa de arrecadar Rs  2  trilhões. 

Em complementa às medidas citadas, que tem caráter estruturante e potencial 
de resultado em prazo maior, o Ministério da Economia editou a Medida Provisória 
889/202.9 que permitirá o saque especial de contas ativas e/ou inativas do FGTS. A 
previsão é que a medida injetará cerca de Rs 40 bilhões na economia entre setembro 
de 2019 e março de 2020. 

Como reflexo da combinação de fatores nas economias interna e externa, a 
projeção de variação do PIB nacional tem sido reduzida constantemente desde as 
eleições de 2018. O boletim Focus, pesquisa do Banco Central (BC), reduziu a projeção 
para o crescimento da economia (0,8% do PIB em 2019; e 2,2% em 2020). 

A série histórica abaixo mostra a variação trimestral do PIB nos últimos cinco 
anos. No cenário da eleição presidencial de 2014, a economia ainda apresentava 
expansão, mas com claros sinais de decadência. Entre 2015 e 2016, a economia 
brasileira apresentou forte recessão, com duas retrações seguidas de 3,5% a.a No 
primeiro trimestre de 2019, o crescimento do PIB foi de 0,9%. 

O Brasil gerou mais de 461 mil vagas de emprego em 2019: 2,93% a mais que o 
mesmo período do ano passado, com destaque para os setores de construção. O 
índice de desemprego caiu 0,7% no segundo trimestre de 2019, chegando a 12,0% - 
equivalente a 12,7 milhões de desempregados. 

INFLAÇÃO 
índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 25 (IPCA-25), uma prévia da 

inflação oficial no Brasil, ficou em °A% no mês de agosto (o mais baixo para o mês 
desde 2010). No ano, o indicador acumulada alta de 2,51%. De acordo com o boletim 
Focus, divulgado no dia 26 de agosto, os analistas do mercado financeiro baixaram a 
estimativa de inflação para  2019  de 3,71% para 3,65%. É importante destacar que o 
Conselho Monetário Nacional (CMN) fixou a meta central de inflação em 4,25%. 

POLÍTICA MONETÁRIA 
mercado manteve a previsão para a taxa Selic no fim de 2019  em 5,00% ao ano, 

mantendo a possibilidade de queda nos juros ainda neste ano. Para 2020, a previsão 
caiu de 5,5o% para 5,25%. 

POLÍTICA CAMBIAL 
Banco Central informou que o fluxo cambial financeiro ficou negativo em USs 4,8 

bilhões até o dia 22 de agosto. O mercado financeiro projeta o dólar em Rs 3,80, mas 
em agosto a moeda norte-americana chegou a bater Rs 4,20, sendo contido pela 
atuação do BC que anunciou operação extraordinária de dólares à vista no mercado. 

OUTROS INDICADORES 
Os economistas projetam um saldo positivo de USs 52,85 bilhões na balança 
comercial em 2019. Relatório do Ministério da Economia demonstra que o mês de 
agosto registra um saldo positivo de quase USs 2,5 bilhões, e o acumulado do ano 
superou USs 30,9 bilhões. 
A bolsa de valores abriu agosto acima dos loa mil pontos, caindo 4,7% durante o mês. 
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ATIVIDADE ECONÔMICA 
Em julho de 20190 ciclo de expansão continua da economia dos Estados Unidos 

bateu um recorde: foram 121 meses seguidos de crescimento econômico. A maior 
economia do mundo apresentou resultado acima das expectativas no início deste ano, 
com crescimento de 3,2% no primeiro trimestre, e 2,1% no segundo. A expectativa de 
crescimento do PIB para 2019 é de 2,5%, o que vem sendo sustentado pelos cortes de 
impostos, mais gastos do governo e desregulação. 

A Alemanha fechou o segundo trimestre com ligeira retração e pode entrar em 
recessão já em 2019. A Argentina sofre impactos maiores na economia, com queda de 
quase 5o% no seu mercado de ações. Ambos os países tem experimentado ambiente 
desfavorável em função de políticas comerciais externas instáveis. E é isso que 
preocupa alguns economistas norte-americanos que indicam que a maior economia 
mundial pode sofrer uma nova crise já em 2020. 

O crescimento "moderado" dos EUA é reflexo de um cenário global conturbado, 
o que aumenta o riscos na perspectiva econômica, sobretudo com a guerra comercial 
travada com a China e economia de vários países em crise. No entanto, especialistas 
(e o Presidente Donald Trump) defendem que a economia norte-americana é saudável 
e de certa forma "blindada" às adversidades do comércio exterior. 

De fato, as exportações respondem por cerca de 13,0% da economia dos EUA, 
enquanto o consumo interno é de 70,0%. Tudo isso em uma economia de quase USs 
zo trilhões. No governo Trump, os investimentos norte-americanos na China caíram 
em quase 90,0%; no entanto, existem claros indicadores de que os chineses possuem 
musculatura para ameaçar a supremacia da maior economia mundial: das soo 
maiores empresas do mundo,229 são chinesas e  121  são norte-americanas; 28,8% da 
renda conjunta dessas 500 empresas vem dos EUA, enquanto 25,6% vem da China. 

Os EUA ainda podem celebrar a menor taxa de desemprego nos últimos so anos 
(3,8% em março com a geração de  200 mil postos de trabalho), aumento do salário 
médio, inflação baixa e confiança sólida. Mas, é importante manter a atenção no 
ambiente volátil em que estão envoltas as relações comerciais das maiores economias 
do mundo. 

OUTROS INDICADORES 
A meta do FED para a inflação em 2019 é de 2,0%. Apesar da forte pressão 

exercida pelo Presidente Donald Trump - em defesa de forte e imediata redução da 
taxa de juros — o FED tem adotado cautela. A declaração de Jerome Powell,  chairman 
do FED, tende a decepcionar o presidente norte-americano e investidores: "O FED 
tem que olhar para o que podem ser  eventos passageiros,  focar em como a evolução do 
comércio  está afetando as perspectivas, e ajustar a política monetária para promover 
nossos objetivos de inflação a 2% e um mercado de trabalho forte". 

Um fator que pode alterar aumentar a inflação nos EUA é tarifação adicional de 
10% sobre US$  300 bilhões em importações de produtos chineses em setembro, 
anunciada pelo Presidente Trump em julho. O índice de preços ao consumidor subiu 
0,3% em julho, chegando a um acumulado de 2,8% em 12 meses. Outro ponto de 
atenção é a queda do euro frente ao dólar, o que permite vantagem comercial aos 
produtores europeus. 

Na balança comercial, os EUA mantém o histórico déficit comercial: em junho de 
2019, o Departamento de Comércio registrou um resultado negativo de USs 55,2 
bilhões: só a China representa 54,7% deste déficit. 
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ATIVIDADE ECONÔMICA 
A economia chinesa, segunda maior do mundo, está sofrendo com a pressão e 

barreiras comerciais exercidas pelo governo norte-americano. Em julho deste ano, o 
Presidente Donald Trump anunciou uma tarifação adicional de 2o,o% sobre USs 300 
bilhões em importações de produtos chineses. 

O resultado da indústria atingiu o menor crescimento em 17 anos, o que 
colaborou decisivamente para piora da economia chinesa no mês. É importante 
destacar que piora, no caso da China, representa  desaceleração  do crescimento. De 
acordo com dados do Escritório Nacional de Estatísticas, a economia da segunda 
potência econômica cresceu 6,2% no segundo trimestre de 2029 — a mais baixa desde 
o início da série em 1992. 

No acumulado do ano, os chineses alcançaram um crescimento de 6,3% e devem 
manter o desempenho dentro da meta estabelecido pelo governo (entre 6,0% e 
6,5%). Com isso, a economia chinesa deve atingir em 21220 o dobro do tamanho em 
relação a uma década atrás. 

Em março deste ano o governo chinês apresentou um pacote de medidas para 
"defender o crescimento econômico" do país em resposta à desaceleração do 
crescimento. O orçamento do governo chinês para  2019  prevê uma queda de 2 
bilhões de yuans (cerca de 2% do PIB) em impostos e encargos sociais para as 
empresas, em resposta às ameaças de aumento das taxas exercidas pelos EUA. 

Além disso, o imposto sobre valor agregado tem previsão de cair 3 p.p. para os 
produtos industriais e i p.p. para os setores de transporte e construção. O governo 
também promete limitar os gastos da máquina pública. Os anúncios do governo 
animaram o mercado financeiro e as bolsas operaram em alta à época. 

O setor industrial, responsável por cerca de 40,0% do PIB chinês e emprega mais 
de 14 da população, juntamente com a agricultura — que responde por 8,0% do PIB e 
emprega mais de 26% dos chineses — são as molas propulsoras da economia chinesa. 
O perigo da guerra comercial com os EUA é acentuado pela relação da balança 
comercial existente entre os dois países. Neste sentido, os chineses tem reorientado 
seu principal eixo de crescimento do setor externo para o consumo interno (se 
aproveitando do fato de abrigar a maior população do mundo). 

Projeções apontam que as tarifações adicionais impostas pelo governo dos EUA 
às importações chinesas (sobre um montante de USs 55o bilhões) podem reduzir o 
PIB chinês em 0,7 p.p., e derrubar o crescimento da economia para menos de 6,0% ao 
ano pela primeira vez. 

OUTROS INDICADORES 
Entre janeiro e junho de 2019 o saldo da balança comercial entre China e EUA 

favoreceu os asiáticos em mais de USs 2.40 bilhões. Enquanto ambos os governos 
travam uma guerra tarifária, as importações e exportações nessa relação bilateral 
reduziram no comparativo de junho de 2019 com o mesmo mês do ano passado. 

A taxa anual de inflação ao consumidor atingiu o patamar máxima em 27 anos 
(em consonância com o menor crescimento industrial), impulsionada pelo custo de 
alimentos. O índice de preços ao consumidor cresceu 2,8% nos últimos 2.2 meses, com 
um crescimento de 0,4% em relação ao mês anterior. Para o setor produtivo, o índice 
inflacionário caiu 0,2% em julho. A meta de inflação do governo chinês é de 2,4% para 
este ano, com uma taxa de desemprego estimada em 4,0% da população 
economicamente ativa. 

A China experimenta grandes avanços na ciência e tecnologia, com o maior 
mercado de  e-commerce  do mundo, presença entre os três principais para 
investimento em  venture capital  em veículos autônomos, impressão 3D, robótica e 
inteligência artificial, com substancial redução dos custos de produção, de gestão e de 
comercialização. 
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SEGMENTO 
% ALOCAÇÃO 

POR FUNDO 

RESOLUÇÃO 

CMN 3.922/2010 

% DO CAPITAL 
ALOCADO 

%ALOCAÇÃO 
POR PL DO 

FUNDO 

COMPOSIÇÃO DA CARTEIRA DO FUNDO DE 

INVESTIMENTO 

RENDA FIXA 
TÍTULOS DE EMISSÃO DO TESOURO NACIONAL 

REGISTRADOS NO SELIC 
ART. 7°, I, "A" ATÉ imo% 	NÃO SE APLICA 

OPERAÇÕES COMPROMISSADAS, LASTREADAS 
RENDA FIXA EXCLUSIVAMENTE PELOS TÍTULOS DE EMISSÃO DO 

TESOURO NACIONAL 
ATÉ 5% 	NÃO SE ALICA ART. 70, II 

RENDA FIXA 

COTAS DE Fl CLASSIFICADOS COMO RENDA FIXA OU 
COMO REFERENCIADOS EM INDICADORES DE 

DESEMPENHO DE RENDA FIXA, COM POLITICA DE 
INVESTIMENTO COMPROMISSADA EM BUSCAR O 

RETORNO DO IMA OU IDKA, EXCETO AQUELES 
ATRELADOS ÀTAXA DE JUROS DE UM DIA 

ART. 70, III 	 ATÉ 6o% 	 ATÉ 15% 	 ATÉ 20% 

RENDA FIXA 

COTAS DE Fl CLASSIFICADOS COMO RENDA FIXA OU 
COMO REFERENCIADOS EM INDICADORES DE 

DESEMPENHO DE RENDA FIXA, CONSTRUIDOS SOB 
A FORMA DE CONDOMÍNIO ABERTO 

ART. 7", IV 	 ATÉ yo% 	 ATÉ 25% 	 ATÉ 20% 

COTAS DE FIEM DIREITOS CR EDITORIOS, 
CONSTITUÍDOS SOB A FORMA DE CONDOMÍNIO 

ABERTO (CDB E POUPANÇA) 
ATÉ 15% 	NÃO SE APLICA ART. 7°, VI RENDA FIXA 

DEPÓSITOS DE POUPANÇA EM INSTITUIÇÃO 
RENDA FIXA 	FINANCEIRA CONSIDERADA DE BAIXO RISCO DE 

CRÉDITO (LETRAS IMOBILIÁRIAS GARANTIDAS) 
ATÉ 20% 	NÃO SE APLICA ART. 701V 

ESTRUTURAS E LIMITES 
A carteira de investimentos do Fundo Municipal de Previdência do Servidor 

(FUMPRES) é composta por doze fundos de investimento credenciados pela Diretoria 
Geral de Previdência, órgão responsável pela gestão do RPPS dos servidores públicos 
municipais dos poderes executivo e legislativo de Salvador; suas fundações e 

autarquias. 
De acordo com a Política de Investimentos una elaborada pelo Comitê de 

Investimentos em outubro de 2028, as aplicações do FUMPRES deverão se limitar a 
investimentos de renda fixa obedecendo aos seguintes critérios: 

08 

l00%TITULOS DE EMISSÃO DO TESOURO NACIONAL, 
COM POLÍTICA DE INVESTIMENTO COMPROMISSADA 

RENDA FIXA 
EM BUSCAR O RETORNO DO IMA OU IDKA, EXCETO 
AQUELES ATRELADOS ÀTAXA DE JUROS DE UM DIA 

ART. 7°, I, "B" 	 ATE l00% 	 ATÉ 15% 



O FUMPRES tem credenciados doze fundos de investimento. A tabela abaixo 
relaciona todos os fundos credenciados do FUMPRES com a sua classificação de risco, 
taxa de administração, rentabilidade em 2019 (até julho), rentabilidade nos últimos 12 
meses, o índice de comparação (benchmark), e o percentual da rentabilidade do 
fundo em relação ao seu benchmark em 2019 (até julho) e nos últimos 12 meses. 

Observamos que a carteira é composta por cinco fundos classificados como de  

risco muito baixo (com rentabilidades entre 1,78% e 8,20% em 2019); dois de risco 
baixo (com rentabilidade na casa dos 3 p.p. em 2019), um de médio risco com 
rentabilidade acumulada de 8,6o% em 2019; um de alto risco com rentabilidade 
acumulada de 9,33% em 2019  e três de risco muito alto (com rentabilidades entre 
8,01% e  22,6o% em 2019). 

CI) 

Ci 0 

O Z 
UCC u  
C.) 2 

p 
O cp 

> 
O Z 

J- 
12 

CC.(  

CC 

o 

Pg 09 

FUNDO CREDENCIADO 
CLASSIFICAÇÃO 

DE RISCO 

TAXA DE 

ADMNISTRAÇÃO 

RENTABILIDADE 

EM 2019 

RENTABILIDADE 

ia MESES 
BENCHMARK 

% BENCHMARK 

EM 2019 

% BENCHMARK 

12 MESES 

BRADESCO FIC Fl RENDA FIXA 
MUITO BAIXO 

BAIXO 

MUITO BAIXO 

MUITO BAIXO 

MUITO BAIXO 

MUITO ALTO 

MUITO ALTO 

MUITO ALTO 

MUITO BAIXO 

ALTO 

2,50% A.A. 1,78% 3,64% CDI 58,04% 57,64% CURTO PRAZO PODER PUBLICO 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
2,00s A.A. 

0,30% A.A. 

o,5o% A.A. 

0,20% A.A. 

0,20% A.A. 

0,20% A.A. 

0,20% A.A. 

0,20% A.A. 

;49% A.A. 

3,01% 5,21% CDI 82,24% 82,05% 
FLUXO FIC 

9B PREVIDENCIÁRIO RENDA FIM 
19396  7,06% IRF-M2 93,80% 96,85% 

IRF-M2 TÍTULOS PÚBLICOS 

BB RENDA FIXA CURTO PRAZO 
3,35% 6,35% CDI 91,53% 91,39% DIFERENCIADO SETOR PÚBLICO 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
8,20% 13,86% IMA-B5 98,44% 98,44% IMA-8ç LONGO PRAZO FIC 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
26,50% 27,11% IMA-B 98,86% 98,69% 

IMA-B TITULOS PÚBLICOS 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
8,02% 1-5,04% IRF-M 98,40% 98,43% IRF-M TÍTULOS PÚBLICOS 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
22,60% 37,98% IMA-Bst 98,48% g8, 5 2 % 

IMA-85+T(TÚLO5 PÚBLICOS 

1313 PREVIDENCIAR10 RENDA FIXA 
6,80% 22,69% IDKA IPCA 2a 92,77% 92,78% 

IDKA2 TÍTULOS PÚBLICOS 

E113 PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
9,33% 15,58% IMA GERAL EX-C 106,51% 102,97% 

ALOCACÃO ATIVA 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
MÉDIO 0,20% A.A. 8,60% 14,85% IMA GERAL EX-C 98,17% 98,25% 

IMA GERAL EX-C TÍTULO PÚBLICO 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
BAIXO 0,20% A.A. 	 3157% 6,22% CDI 97:54% 97195% REFERENDADO Dl LONGO PRAZO 

PERFIL FIÇ 
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SOBRE O FUNDO 
O  BEI Previdenciário Renda Fixa Fluxo FIC  é destinado a receber recursos dos 

Regimes Próprios de Previdência Social (RPP5s), mediante aplicação de seus recursos 
em cotas de fundos de investimento que atendam aos limites e garantias exigidas 
pela Resolução 3.922/2010 do Conselho Monetário Nacional (CMN). A carteira é gerida 
e administrada pela BB Gestão de Recursos — Distribuidora de Títulos e Valores 
Mobiliários 5. A. (BB DTVM), e tem como parâmetro de rentabilidade a Certificação 
de Depósito Interbancário (CDI). 

O fundo, que funciona desde 28 de abril de  201;  tem grau de risco classificado 
como baixo  e categoria ANBIMA  Renda Fixa Duração Baixa Soberano,  com taxa de 
administração de ;0o% ao ano e liquidez imediata (D+o). 

RESULTADO HISTÓRICO 
O  BB Previdenciário Renda Fixa Fluxo HG  possui rentabilidade acumulada de 

3,01% até julho de  2019 (82,24% do CDI acumulado no mesmo período). 
Considerando os últimos cinco anos — entre 2014 e 2028 — o fundo acumulou uma 
rentabilidade de 60,21% ante um desempenho de 67,35% do CDI. A taxa de 
rentabilidade anual do fundo mostra que um pico foi atingido em 2026 (13,n%), 
seguido de queda em 2017(8,87%) e 202.8 (5,29%). 

A rentabilidade mensal no ano de 2019 segue variando entre 82,12% e 82,87% 
do CDI, como indica o gráfico  "Rentabilidade do Fundo e Taxa CDI"  a seguir. O fundo 
tem um patrimônio líquido médio de Rs 1,228 bilhão nos últimos 22 meses, mas 
fechou julho de 2019 abaixo dessa média: RS 1,113 bilhão. 

090% 

090% 

0.407. 

0.207 

020% 

0,10% 

020% 

RENTABILIDADE DO FUNDO E TAXA CDI 

111011 
U€UNOO SC 

Em 31 de julho de  2019 a posição da carteira estava composta por 45,4% de 
operações compromissadas over,  41,2% de  letras financeiras do tesouro  e 13,4% 
de  operações compromissadas longas. 

O gráfico  "Rendimento Mensal do Fundo"  mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2019, COM  um ganho acumulado superior a Rs 132 mil — 
com destaque para os primeiros meses do ano. A queda de rendimento a partir de 
março é reflexo de redução no valor aplicado neste fundo ao longo dos meses. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo  BB Previdenciário Renda Fixa Fluxo FIC  começou agosto com um saldo 

de R$ 1,879 milhão. Ao longo do mês foram aplicados mais de Ri 24,573 milhões, e os 
resgates ultrapassaram R$ 22,815 milhões. O saldo final, registrado no dia 30 de 
agosto de 2019, foi de Rs 3,650 milhões — com um  rendimento  acumulado de  Rs 
12.761,27 no mês. 

As aplicações de capital se intensificam entre os dias 23 e 27 de agosto, com uma 
soma de R$ 21,507 milhões; no entanto, já no dia 28 se opera um resgate de R$ 18,291 
milhões, seguido de outro igual a R* 2,113 milhões no dia 30 de agosto. A diferença 
entre o montante aplicado e o total resgatado, durante todo o mês de agosto, é igual 
a Rs R$ 1,761 milhão. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em torno de Rs 3,239 milhões, 
sendo que em 72,7% do tempo o capital investido se manteve abaixo desta média. Se 
este valor mantivesse investido constantemente, o rendimento no mês seria maior 
que R$ 13.280 (4,07%a mais que o resultado registrado). 
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A planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo BB 
	

o rendimento médio (por dia) fechou em Rs 58o,os, com forte influência exercida 

	

Previdenciário Renda Fixa Fluxo FIC durante o mês de agosto de 2019, e foi 
	

pelos últimos cinco dias do mês. Nestes dias, o capital médio investido foi igual a Rs 
elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 	 8,725 milhões, com um rendimento médio de Rs 1.641 mil. Nos dias anteriores, o 

	

Pode-se observar o pico de rendimento entre os dias 27 e 28 de agosto, quando 	capital médio investido foi de Rs 1,625 milhão, com rendimento médio de RI 267,92. 

	

um grande montante de recurso foi investido. Destacamos que o rendimento destes 
	

Foram dez operações de aplicação e outras doze de resgate durante o mês, 

	

dois dias é responsável por 42,2% do resultado no mês. Ainda chamamos atenção que 	caracterizando um fluxo intenso de movimentação financeira. 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

5762.285,85 

APLICAÇÃO 

0,00 

RESGATE   

-2.113.214,89 

CAPITAL 

IN VESTIDO 

3449.070,96 

RENDIMENTO 

DIÁRIO 

959,43 

SALDO FINAL 

3450.030,39 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

1778.818,827417 	2,052515 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,016617% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

12761,17 

29/08/2019 4.902.391,58 858.982,35 0,00 5.761.373,93 911,92 5762.285,85 2.808392,089306 2,052174 0,018613% 11.801,74 

28/08/2019 23.189.209,39 0,00 -18.291.061,06 4.898.148,33 4243,25 4.902.391,58 2.389.820,135770 2,051792 0,018298% 10.889,82 

27/08/2019 4132.257,40 17.055.80870 0,00 23.188.066,10 1.143,29 23.189.209,39 11.304.495726368 2,051417 0,018641% 6.646,57 

26/08/2019 3.731.140,65 2.400.168,05 0,00 6.131.308,70 94870 6.132.257,40 2.990.334,943736 2,051034 0,018380% 5303,28 

23/08/2019 1.679.287,89 2.051798,19 0,00 3.731.086,08 54,57 3.731.140,65 1.820.111,751437 2,050658 0,018880% 4.554,58 

22/08/2019 1.679.950,99 0,00 -974,23 1.678.976,76 311,13 1.679.287,89 819.239719383 2,050270 0,018509% 4.500,01 

21/08/2019 1.688.592,21 0,00 -8.956,47 1.679.635,74 315,25 1.679.950,99 820.030,669119 2,049891 0,018658% 4.188,88 

20/08/2019 1.436.551,42 251.771,04 0,00 1.688.322,46 26975 1.688.592,21 824.084,132916 2,049509 0,018764% 3.873,63 

19/08/2019 1.451.090,57 0,00 -14799,60 1436.290,97 260,45 1.436.551,42 701.239,544946 2,049124 0,017936% 3.603,88 

16/08/2019 1.485.491,43 0,00 -34.680,18 1.450.811,25 279,32 1.451.090,57 708461,947919 2,048757 0,018790% 3.343,43 

15/08/2019 1.490343,05 0,00 -5.321,47 1.485.221,58 269,85 1.485.491,43 725.705,153996 2,048372 0,018092% 3.064,11 

14/08/2019 1.490.259,06 0,00 0,00 1.490.259,06 283,99 1.490343,05 728.303,056462 2,048001 0,019043% 2794,26 

13/08/2019 1303.86943 0,00 -13.878,53 1.489.991,10 267,96 1.490.259,06 728.303,056462 2,047611 0,017807% 2310,27 

12/08/2019 1305.334421 478.252,07 -480.000,00 1.503.586,28 283,35 1303.86943 734765,190599 2,047247 0,018810% 2,242,31 

09/08/2019 508.80276 996453,06 0,00 1305.255,82 88,39 1305.344,21 735.934,764338 2,046862 0,017338% 1.958,96 

08/08/2019 519.546,43 0,00 -10.838,11 508708,32 94,44 508.80276 249.114,848262 2,046507 0,018142% 1.870,57 

07/08/2019 1.854.883,55 479395,69 -1.815.274,74 519.204,50 341,93 519.546,43 254.410755114 2,046136 0,018424% 1.776,13 

06/08/2019 1.853.667,92 864,21 0,00 1.854.532,13 351,42 1.854.883,55 907.192,015989 2,045759 0,018948% 1434,20 

05/08/2019 1.879.838,89 0,00 -26326,00 1.853.312,89 355,03 1.853.667,92 906.769,576161 2,045371 0,018876% 1.08278 

02/08/2019 1.879484,03 223,31 0,00 1.879.707,34 354,86 1.880.062,20 919.738,370895 2,044985 0,018850% 72775 

01/08/2019 1.879.900,33 0,00 0,00 1.879.900,33 372,89 1.880.273,22 919.243,107997 2,044600 0,000000% 372,89 
• 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo BB  Previdenciário Renda Fixa Fluxo FIC 
durante o mês de agosto através de cinco gráficos. É importante observar que a série 
histórica do valor da cota é representada por uma curva de crescimento próxima à 
linearidade, porém a rentabilidade diária do fundo possui uma curva estilo "dente de 
serrote", no eixo positivo do gráfico. 

O gráfico do fluxo de aplicação e resgate casa perfeitamente com os gráficos de 
rendimento diário e acumulado. A curva do rendimento acumulado tem um 
crescimento constante e com baixa "inclinação" em cerca de  34  do mês. A partir da 
aplicação realizada no dia 27 de agosto (Rs 17,055 milhões), a curva toma uma 
acentuação expressiva e aumenta o rendimento acumulado em 63,8%. Logo em 
seguida a inclinação da curva do rendimento acumulado sofre uma leve redução, que 
é mantida até o fechamento do mês. A rentabilidade do fundo no mês de agosto 
fechou em 0,41%, com um acumulado de 3,43% no ano. 



Pg 13 

RENTABILIDADE DO FUNDO E TAXA CDI 

de  rj-; 

'"; 

ii 	
£  4 

1°111 	 1119 III wu 	 119 

0.60% 

0,60% 

0,40% 

0.30% 

0.20% 

0,10% 

0,00% 

RENDIMENTO MENSAL DO FUNDO 

RS 18 OCO 

RS 05.000 

RS 02.000 

RS 9 000 

RS 6 000 

RS 3 000 

11 049.59 
10 BE:, 

16 081 98 

0,00 
	

0,00 	0,00 	000 
R$0 

INE1B 
	

fe0/19 
	morri 9 	abr/19 	Tnál 

	 9 

SOBRE O FUNDO 
BB Renda Fixa Curto Prazo Diferenciado Setor Público é indicado para os 

Governos Estaduais e Municipais, suas Autarquias e Fundações que desejem liquide e 
rentabilidade diárias. O fundo aplica seus recursos em cotas de fundos de 
investimento que apresentem carteira composta, exclusivamente, por títulos públicos 
federais pré-fixados ou pós-fixados, desde que indexados e/ou sintetizados para 
CDI/SELIC. A carteira é gerida e administrada pela BB Gestão de Recursos — 
Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S. A. (BB DTVM). 

fundo, que funciona desde az de fevereiro de 2005,  tem grau de risco 
classificado como muito baixo e categoria ANBIMA Renda Fixa Duração Baixa 
Soberano, com taxa de administração de ci,50% ao ano e liquidez imediata (D+o). 

RESULTADO HISTÓRICO 
BB Renda Fixa Curto Prazo Diferenciado Setor Público possui rentabilidade 

acumulada de 3,35% até julho de 2015 (51,53% do CD] acumulado no mesmo período). 
Considerando os últimos cinco anos — entre 2014 e 2018 — o fundo acumulou uma 
rentabilidade de 63,16% ante um desempenho de 67,35% do CDI. A taxa de 
rentabilidade anual do fundo mostra que um pico foi atingido em 2016 (13,38%), 
seguido de queda em 2017 (9,40%) e 2018(5,89%). 

A rentabilidade mensal no ano de 2019 segue variando entre 91,43.94 e gz.,62.% 
do CDI, como indica o gráfico "Rentabilidade do Fundo e Taxa CDI" a seguir. O fundo 
tem um patrimônio líquido médio de Rs 2.7432 bilhões nos últimos 12 meses, e fechou 
julho de 2019 acima dessa média: Rs 28,376 bilhões. 

Em 31 de julho de 2019  a posição da carteira estava composta por 311% de 
operações compromissadas over, 5,75% de letras financeiras do tesouro e 554% de 
operações compromissadas longas. 

O gráfico "Rendimento Mensal do Fundo" mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2015, com um ganho acumulado superiora Rs 37,2 mil 
em três meses —já que o respectivo fundo foi passou a receber aplicação da carteira 
de investimentos do FUMPRES em maio de  2019. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo BB Renda Fixa Curto Prazo Diferenciado Setor Público começou 

agosto com um saldo de Rs 4,000 milhões. Ao longo do mês foram aplicados Rs 5,000 
milhões, e os resgates somaram quase Rs 7,500 milhões. O saldo final, registrado no 
dia 30 de agosto de 2015, foi de Rs 1,525 milhão — com um rendimento acumulado de 
Rs 8.969,77 no mês. 

Já nos dois primeiros dias do mês é realizado um resgate de quase Rs 3,500 
milhões (87,5% do saldo inicial). Por catorze dias não há qualquer operação financeira 
na conta; somente no dia 23 de agosto se opera urna aplicação no valor de R$ 5,000 
milhões que é mantida durante quatro dias. Em 30 de agosto é realizado um resgate 
de Rs 4,000 milhões. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em torno de Rs 2,841 milhão, 
sendo que em 72,7% do tempo o capital investido se manteve abaixo desta média. 



Pg 14 

A planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo BB Renda Fixa 
Curto Prazo Diferenciado Setor Público durante o mês de agosto de 2019, e foi 
elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 

Pode-se observar o pico de rendimento entre os dias 23 e 29 de agosto, quando se 
manteve um capital aplicado superior a its 5,5 milhões. Destacamos que o 
rendimento destes dias é responsável por 63,8% do resultado no mês. Ainda  

chamamos atenção que o rendimento médio (por dia) fechou em Rs 407,72.. É 
importante observar que o rendimento chega a ser mais de dez vezes maior no 
período de 23 a  29  de agosto quando comparado com os catorze dias sem aplicação, 
cujo rendimento médio foi de apenas R s ao8,08 por dia. 

A rentabilidade diária do fundo girou em torno de 0,02%. 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

5.529.182,31 

APLICAÇÃO 

0,00 -4.000.000,00 

RESGATE . SALDO 
CAPITAL 

INVESTIDO 

1.529.182,31 

RENDIMENTO 

DIRIO 

0,00 

FINAL 

1.529.182,31 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

354.963,620496 	4,307997 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,020756% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

8.969,77 

29/08/2019 5328.033,95 0,00 0,00 5.528.033,95 1.148,36 5.529.182,31 1.283469,316966 4,307103 0,020552% 8.96977 

28/08/2019 5.526.898,54 0,00 0,00 5.526.898,54 1135,41 5.528.033,95 1.283.469,316966 4,306218 0,020928% 7.821,41 

27/08/2019 5525742,00 0,00 0,00 5.525742,00 1.156,54 5326.898,54 1.283469,316966 4,305317 0,020630% 6.686,00 

26/08/2019 5.524.603,09 0,00 0,00 5324.603,09 1.138,91 5.525.742,00 1.283.469,316966 4,304429 0,020750% 5.529,46 

23/08/2019 523.456,77 5.000.000,00 0,00 5.523.456,77 1.146,32 5.524.603,09 1.283.469,316966 4,303536 0,020685% 4.390,55 

22/08/2019 523.34846 0,00 0,00 523.348,46 108,31 523.456,77 121.634,102035 4,302646 0,020712% 3.244,23 

21/08/2019 523.240,11 0,00 0,00 523.240,11 108,35 523.348,46 121.634,102035 4,301755 0,020717% 3.135,92 

20/08/2019 523.131,67 0,00 0,00 523.131,67 108,44 523.240,11 121.634,102035 4,300864 0,020744% 3.027,57 

19/08/2019 523.023,24 0,00 0,00 523,023,24 108,43 523.131,67 121.634,102035 4,299972 0,020679% 2.919,13 

16/08/2019 522.915,06 0,00 0,00 522.915,06 108,18 $23.023,24 121.634,102035 4,299083 0,020660% 2.810,70 

15/08/2019 522.807,07 0,00 0,00 522.807,07 107,99 522.915,06 121.634,102035 4,298195 0,020501% 2.702,52 

14/08/2019 522.699,99 0,00 0,00 522.699,99 107,08 522.807,07 121.634,102035 4,297314 0,020831% 2.594,53 

13/08/2019 522.591,18 0,00 0,00 522.591,18 108,81 522.699,99 121.634,102035 4,296419 0,020370% 2.487,45 

12/08/2019 522,484,68 0,00 0,00 522.484,68 106,50 522.591,18 121.634,102035 4,295544 0,020863% 2.378,64 

09/08/2019 522.375,63 0,00 0,00 522.375,63 109,05 522.484,68 121.634,102035 4,294648 0,020658% 2.272,14 

08/08/2019 522.267,75 0,00 0,00 522.267,75 107,88 522.37543 121,634,102035 4,293761 0,020709% 2.163,09 

07/08/2019 522.159,59 0,00 0,00 522.159,59 108,16 522.26775 121.634,102035 4,292872 0,020783% 2.055,21 

06/08/2019 522.051,16 0,00 0,00 522.051,16 108,43 522.159,59 121.634,102035 4,291980 0,020694% 1.947,05 

05/08/2019 521.943,12 0,00 0,00 521.943,12 108,04 522.051,16 121.634,102035 4,291092 0,020628% 1.838,62 

02/08/2019 3321.835,50 0,00 -3.000.000,00 521.835,50 107,62 521.943,12 121.634,102035 4,290207 0,020936% 1.730,58 

01/08/2019 4.000.000,00 0,00 -479787,46 3.520.212,54 1.622,96 3321.835,50 820.901,031470 4,289309 0,000000% 1.622,96 
a 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo BB Renda Fixa Curto  Prazo 
Diferenciado Setor Público  durante o mês de agosto através de cinco gráficos. 
importante observar que a série histórica do valor da cota é representada por uma 
curva de crescimento próxima à linearidade, porém a rentabilidade diária do fundo 
possui uma curva estilo "dente de serrote", no eixo positivo do gráfico. 

O gráfico do fluxo de aplicação e resgate revela a baixa movimentação financeira 
na conta. A curva do rendimento acumulado tem um crescimento constante e com 
baixa "inclinação" em cerca de  34 do mês. A partir da aplicação realizada no dia 23 de 
agosto  (R$  5,000 milhões), a curva toma uma acentuação expressiva.  A  taxa de 
aumento no rendimento, até então pouco mais de Rs  208/dia, atinge um incremento 
dez vezes maior — o que provoca os "grandes saltos" observados no gráfico 
"Rendimento Acumulado".  A rentabilidade do fundo no mês de agosto fechou em 
0,45%, com um acumulado de 182% no ano. 
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SOBRE O FUNDO 
BB Previdenciário Renda Fixa IRF-M2. Títulos Públicos FIC é destinado a 

receber recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPSs), e tem como 
objetivo proporcionar a rentabilidade de suas cotas mediante aplicação de seus 
recursos em cotas de investimento que tem em sua composição l00% em títulos 
públicos federais e atendam aos limites e garantias exigidas pela Resolução 
3.922/2010 do CMN. A carteira, gerida e administrada pela BB Gestão de Recursos — 
Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S. A. (BB DTVM), tem como parâmetro 
de rentabilidade o IRF-M2 (índice de mercado renda fixa da ANBIMA). 

fundo, que funciona desde o8 de dezembro de zoog, tem grau de risco 
classificado como muito baixo e categoria ANBIMA Renda Fixa Indexados, com taxa 
de administração de 0,30% ao ano e liquidez imediata (D+o). 

RESULTADO Hl STÕRICO 
BB Previdenciário Renda Fixa IRF-Ms. Títulos Públicos FIC possui 

rentabilidade acumulada de 3,93% até julho de 2019 (96,8o% do IRF-M2 acumulado 
no mesmo período). Considerando os últimos cinco anos — entre 2014 e 2018 — o 
fundo acumulou uma rentabilidade de 68,13% ante um desempenho de 70,40% do 
IRF-M2.. A taxa de rentabilidade anual do fundo mostra que um pico foi atingido em 
2016 (24,48%), seguido de quedas bruscas em 2017 (20,86%) e 2018(6,76%). 

A rentabilidade mensal no ano de  2019 manteve uma distância máxima de 0,03 
p.p. do IRF-M2., como indica o gráfico "Rentabilidade do Fundo e IRF-Mz" a seguir. O 
fundo tem um patrimônio liquido médio de Rs 11,029 bilhões nos últimos 22 meses, e 
fechou julho de 2019 muito abaixo dessa média: Rs 8,127 bilhões. 

Em 31 de julho de 2019 a posição da carteira estava composta por 60,43% de 
operações compromissadas over, 9,75% de letras financeiras do tesouro e 29,82% 
de letras do tesouro nacional. 

O gráfico "Rendimento Mensal do Fundo" mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2019, com um ganho acumulado superior a Rs 563 mil, 
com especial atenção ao resultado obtido nos meses de junho e julho. Se observamos 
a rentabilidade mensal destes meses, o potencial de rendimento era superior aos RI 
loo mil em cada mês. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo BB Previdenciário Renda Fixa IRF-Mi. Tftulos Públicos FIC começou 

agosto com um saldo superior a Rs 4,052 milhões. Ao longo do mês foram aplicados 
Rs 10,000 milhões, e os resgates também somaram Rs 10,000 milhões. O saldo final, 
registrado no dia 30 de agosto de 2019, foi de Rs 4,070 milhão — com um rendimento 
acumulado de Rs 17.736,19 no mês. 

No dia  02 de agosto é adicionado um montante de RI 1 milhão ao saldo inicial, 
que fica aplicado por dois dias. Por doze dias seguidos não há qualquer operação 
financeira na conta; somente no dia 26 de agosto se opera uma aplicação no valor de 
Rs 5 milhões, porém um resgate de Rs 9 milhões é realizado no dia seguinte. No 
último do mês, mais uma aplicação é realizada no valor de Rs 4 milhões, mas não gera 
resultado efetivo para o rendimento do período. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em torno de Rs 3,882 milhões, 
sendo que em 86,4% do tempo o capital investido se manteve acima desta média. 
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A planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo  BB 
	

agosto, por exemplo, o rendimento acumulado era de R$ 18.44.4; mas o resultado nos 

	

Previdenciário Renda Fixa IRF-Mi Títulos Públicos FIC  durante o mês de agosto de 
	

dias seguintes puxou uma queda no desempenho do fundo que perdeu pouco mais de 
2019, e foi elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 	 R$ no nos dias seguintes até o fechamento do mês. 

	

Podemos observar que o fundo gerou perdas relativamente baixas em quatro 
	

Nota-se, por outro lado, que o rendimento médio por dia foi de Rs 806,19- muito 

	

dias, mas os ganhos compensaram ao longo do período. É interessante destacar a 
	

superior ao desempenho dos fundos BB Renda Fixa Curto Prazo Diferenciado Setor 

	

variação no rendimento diário na semana entre os dias 19 e 23 de agosto. No dia 22 de 
	

Público  e  BB Previdenciário Renda Fixa Fluxo FIC. 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

70.460,85 

APLICAÇÃO 

4.000.000,00 

RESGATE 

0,00 

CAPITAL 

INVESTIDO 

4.070.460,85 

RENDIMENTO 

DIÁRIO 

34,80 

SALDO FINAL 

4.070.495,65 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

1.575409,445059 	2,583770 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,049371% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

17736,19 

29/08/2019 70441,55 0,00 0,00 70.441,55 19,30 70.460,85 27.284,027226 2,582495 0,027423% 17701,39 

28/08/2019 70.433,88 0,00 0,00 70.433,88 7,67 70.441,55 27.284,027226 2,581787 0,010885% 17.682,09 

27/08/2019 9.071.019,57 0,00 -9.000.000,00 71.019,57 -585,69 70.433,88 27.284,027226 2,581506 -0,006469% 17.674,42 

26/08/2019 4.071.218,06 5.000.000,00 0,00 9.071.218,06 -198,49 9.071.019,57 3.513.621,260066 2,581673 -0,004842% 18.260,11 

23/08/2019 4.071.204,18 0,00 0,00 4.071.204,18 13,88 4.071.218,06 1376.892,229537 2,581798 0,000310% 18.458,60 

22/08/2019 4.070.304,06 0,00 0,00 4.070.304,06 900,12 4.071.204,18 1376.892,229537 2,581790 0,022121% 18.444,72 

21/08/2019 4.068319,42 0,00 0,00 4.068.319,42 L984,64 4.070.304,06 1376.892,229537 2,581219 0,048799% 17.544,60 

20/08/2019 4.067.135,44 0,00 0,00 4067.135,44 1.183,98 4.068.319,42 1_576.892,229537 2,579960 0,029117% 15.559,96 

19/08/2019 4.066.931,56 0,00 0,00 4.066.931,56 203,88 4.067.135,44 1.576.892,229537 2,579209 0,005002% 14.375,98 

16/08/2019 4.065.001,97 0,00 0,00 4.065.001,97 1.929,59 4.066.931,56 1.576.892,229537 2,579080 0,047481% 14.172,10 

15/08/2019 4.064.060,82 0,00 0,00 4.064.060,82 941,15 4.065.001,97 1.576.892,229537 2,577856 0,023164% 12.242,51 

14/08/2019 4.064.281,44 0,00 0,00 4.064.281,44 -220,62 4.064.060,82 1.576.892,229537 2,577259 -0,005432% 11.301,36 

13/08/2019 4.063.382,08 0,00 0,00 4.063.382,08 899,36 4.064.281,44 1.576.892,229537 2,577399 0,022120% 11.521,98 

12/08/2019 4.062760,54 0,00 0,00 4.062.760,54 621,54 4.063.382,08 1376.892,299537 2,576829 0,015292% 10.622,62 

09/08/2019 4.061.046,21 0,00 0,00 4.061.046,21 1.714,33 4.062260,54 1.576.892,299537 2,576435 0,114864% 10.001,08 

08/08/2019 4.059489,68 0,00 0,00 4.059.489,68 1356,53 4.061.046,21 1.576.892,299537 2,573479 -0,034261% 8.286,75 

07/08/2019 5.057661,08 0,00 -1.000.000,00 4.057.661,08 1.828,60 4.059.489,68 1.576.892,299537 2,574361 0,036177% 6730,22 

06/08/2019 5.055.011,48 0,00 0,00 5.055.011,48 2.649,60 5.057.661,08 1.965.338,242977 2,573430 0,052409% 4,901,62 

05/08/2019 5.056.379,03 0,00 0,00 5.056.379,03 -1.367,55 5.055.011,48 1.965.338,242977 2,572082 -0,027052% 2.252,02 

02/08/2019 4.055704,47 1.000.000,00 0,00 5.055.704,47 674,56 5.056.379,03 1.965.338,242977 2,572778 -0,140506% 3419,57 

01/08/2019 4.052759,46 0,00 0,00 4.052.759,46 2.945,01 4.055204,47 1.646.337,544047 2,576398 0,000000% 2.945,01 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo BB Previdenciário Renda Fixa IRF-Mi 
Títulos Públicos FIC  durante o mês de agosto através de cinco gráficos. É importante 
observar que a série histórica do valor da cota é representada por uma curva que pode 
ser aproximada a uma equação polinomial de 30  grau, porém a rentabilidade diária do 
fundo possui uma curva estilo "dente de serrote", cortando o eixo das abcissas quatro 
vezes. 

A curva do rendimento acumulado tem um crescimento variado, mas com 
tendência ao crescimento alavancada pelos ganhos expressivos. As perdas 
experimentadas reduziram o potencial de ganho deste fundo no mês de agosto. 
Chamamos atenção para o movimento do dia 21  ao 27. O gráfico mostra uma 
tendência de queda na rentabilidade do fundo a partir do dia  22;  no dia 26 é feita uma 
aplicação de Rs 5 milhões, enquanto a cotação do fundo está em queda: o resultado é 

uma perda de Rs 784 em dois dias. A rentabilidade do fundo no mês de agosto fechou 
em o,52%, com um acumulado de 4,47% no ano. 
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SOBRE O FUNDO 
O  BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo FIC  é destinado a receber 

recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPSs), e tem como objetivo a 
aplicação de recursos em cotas de fundo de investimento que apresentem carteira 
composta, exclusivamente, com títulos públicos federais e/ou operações 
compromissadas lastreadas em títulos públicos federais. 

O fundo, que funciona desde  17 de dezembro de 1999,  tem grau de risco 
classificado como  muito baixo  e categoria ANBIMA  Renda Fixa Indexados,  com taxa 
de administração de 0,20% ao ano e liquidez D+2 (o resgate total e parcial são 
limitados a 97% do saldo disponível, sendo creditado no 20  dia útil seguinte ao do 
recebimento do pedido pelo investidor — no total, é feito ajuste do saldo 
remanescente à noite, pelo valor da cota de fechamento do dia do crédito). 

RESULTADO HISTÓRICO 
O BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo FIC  possui rentabilidade 

acumulada de 8,20% até julho de 2019 (98,44% do  IMA-B  5 acumulado no mesmo 
período). Considerando os últimos cinco anos — entre 2014 e 2018 — o fundo acumulou 
uma rentabilidade de 78,75% ante um desempenho de 82,82% do IMA-B. A taxa de 
rentabilidade anual do fundo mostra que um pico foi atingido em 2016 (15,28%), 
seguido de duas quedas de quase 3 p.p. ao ano em 2017 e 2018. 

A rentabilidade mensal no ano de  2019 chegou a 99,2% do IMA-B 5 e sempre se 
manteve em intima referência com o indexador, como indica o gráfico  "Rentabilidade 
do Fundo e IMA-B 5"  a seguir. O fundo tem um patrimônio líquido médio de Rs 3,259 
bilhoes nos últimos 12 meses, e fechou julho de 2019 quase Rs i bilhão acima disso. 

Em 31 de julho de 2019 a posição da carteira estava composta por 17,75% de 
operações compromissadas over  e 82,28% de  notas do tesouro nacional série 13 
(NTN-B). 

O gráfico  "Rendimento Mensal do Fundo"  mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2019, com um ganho acumulado superior a Rs 130 mil 
em três meses —já que o respectivo fundo foi passou a receber aplicação da carteira 
de investimentos do FUMPRES em maio de 2019. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo  BB Previdenciário Renda Fixa IMA-13 5 Longo Prazo FIC  começou 

agosto com um saldo superior a Rs 4,219 milhões. Ao longo do mês foram aplicados 
Rs 2,800 milhões, e os resgates também somaram Rs 3,000 milhões. O saldo final, 
registrado no dia 30 de agosto de 2019, foi de Rs 4,016 milhão — com um  rendimento 
negativo de 12$ 2.6E1646  no mês. 

No dia  02 de agosto é adicionado um montante de Rs 800 mil ao saldo inicial, e 
nos dias 07 e 09 são realizados resgates de Rs 5oo mil cada. Por dez dias seguidos não 
há qualquer operação financeira na conta; somente no dia 26 de agosto se opera uma 
aplicação no valor de Rs 2  milhões, porém um resgate de mesmo valor é realizado no 
dois dias depois. O fundo chegou a gerar rendimento de Rs 12 mil em um dia, mas 
cinco perdas consecutivas (num total de R$ 30.179) foram determinantes para o 
resultado negativo em agosto. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em torno de RS 4,398  milhões, 
de forma regular durante todo o período. 
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A 	planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo BB 
	

mas o resultado nos dias seguintes gerou uma perda acumulada superiora R s 47 mil. 

	

Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo FIC durante o mês de agosto de 
	

Assim como notado no BB Previdenciário Renda Fixa IRE-Mi. Títulos Públicos 
2019,  e foi elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 	 FIC, os resultados negativos no período entre  22 e 28 de agosto foram decisivos para 

	

Podemos observar que o fundo gerou perdas expressivas durante todo o mês, 	o desempenho do fundo BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo FIC. 

	

porém cabe destacar o comportamento do rendimento diário na semana entre os dias 
	

Neste caso, o desempenho resultou em perda real para a carteira de investimentos. 
22  e 28 de agosto. No dia  21  de agosto, o rendimento acumulado era de R$ 27.154; 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

4.007.577,92 

APLICAÇÃO 

0,00 

RESGATE 

0,00 

CAPITAL 

INVESTIDO 

4.007377,92 

RENDIMENTO 

DIÁRIO 

8.882,50 

SALDO FINAL 

4.016.460,42 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

218.701,037292 	18,365073 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,221644% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

-2.686,16 

29/08/2019 4.006.121,96 0,00 0,00 4.006.121,96 1.455,96 4.007.577,92 218.701,037292 18,324458 0,036347% -11368,66 

28/08/2019 6.014.806,61 0,00 -2.000.000,00 4.014.806,61 -8.684,65 4.006.121,96 218.701,037292 18,317800 -0,144388% -13.024,62 

27/08/2019 6.022.593,16 0,00 0,00 6.022.593,16 -7786,55 6.014.806,61 327.884,451868 18,344287 -0,129290% -4.339,97 

26/08/2019 4.029485,45 2.000.000,00 0,00 6.029485,45 -6.892,29 6.022393,16 327.884,451868 18,368035 -0,171048% 3.446,58 

23/08/2019 4.034.008,10 0,00 0,00 4.034.008,10 -4.522,65 4.029.485,45 218.999,643313 18,399507 -0,112111% 10.338,87 

22/08/2019 4.036.301,18 0,00 0,00 4.036.301,18 -2.293,08 4.034.008,10 218.999,643313 18,420158 -0,056813% 14.861,52 

21/08/2019 4.031386,88 0,00 0,00 4.031386,88 4.714,30 4.036.301,18 218.999,643313 18,430629 0,116937% 17.154,60 

20/08/2019 4.031.310,49 0,00 0,00 4.031.310,49 276,39 4031.586,88 218.999,643313 18,409102 0,006856% 12.440,30 

19/08/2019 4.034.107,69 0,00 0,00 4.034.107,69 -2.797,20 4.031.310,49 218.999,643313 18,407840 -0,069341% 12.163,91 

16/08/2019 4.027.126,12 0,00 0,00 4.027.126,12 6.981,57 4.034.107,69 218.999,643313 18,420613 0,173362% 14.961,11 

15/08/2019 4.025.913,38 0,00 0,00 4.025.91338 1.21274 4.027.126,12 218.999,643313 18,388734 0,030125% 7.979,54 

14/08/2019 4.030.881,18 0,00 0,00 4.030.881,18 -4.967,80 4.025.913,38 218.999,643313 18,383196 -0,123243% 6766,80 

13/08/2019 4.030.301,06 0,00 0,00 4.030.301,06 580,12 4.030.881,18 218.999,643313 18,405880 0,014394% 11.734,60 

12/08/2019 4.033.458,28 0,00 0,00 4.033.458,28 -3.157,22 4.030.301,06 218.999,643313 18,403231 -0,078278% 11.154,48 

09/08/2019 4.534.300,99 0,00 -500.000,00 4.034.300,99 -84271 4.033.458,28 218.999,643313 18,417648 -0,018582% 14.311,70 

08/08/2019 4330.843,57 0,00 0,00 4.530.843,57 3.457,42 4.534.300,99 246.147318447 18,421071 0,076308% 15.154,41 

07/08/2019 3024.913,75 0,00 -500.000,00 4.524.913,75 5.929,82 4330.843,57 246.147,518447 18,407025 0,118007% 11.696,99 

06/08/2019 5.012.764,51 0,00 0,00 5.012.764,51 12.149,24 5.024.91375 273.311,060337 18,385329 0,242366% 5767,17 

05/08/2019 5.026.980,11 0,00 0,00 5.026.980,11 -14.215,60 5.012764,51 273.311,060334 18,340877 -0,282783% -6.382,07 

02/08/2019 4.225.38547 800.000,00 0,00 5.025.385,67 1394,44 5.026.980,11 273.311,060337 18,392889 0,037730% 7.833,53 

01/08/2019 4.219.146,58 0,00 0,00 4.219.146,58 6.239,09 4.225.385,67 229.815,991016 18,385952 0,000000% 6.239,09 
a 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 
Longo Prazo FIC durante o mês de agosto através de quatro gráficos. É importante 
observar as séries do valor da cota e da rentabilidade diária: há uma primeira 
depressão no dia os de agosto, com uma queda de quase 0,3% na rentabilidade — 
gerou uma perda de Rs 2.4,2 mil no dia. 

Após um período de variação natural, com perdas e ganhos intercalados, a 
cotação do fundo sofreu outra depressão (dessa vez mais expressiva). Foram cinco 
dias consecutivos de queda acentuada no valor da cota — representada no gráfico pela 
"ladeira" em destaque. 

A rentabilidade diária também revela comportamento de tendência à queda 
neste período: são sucessivos pontos em declínio, com um pico de  -0,17%. 

VALOR DA COTA (EM RS) 
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No caso deste fundo, observamos que os movimentos de aplicação e resgate não 
impactam decisivamente. Por isso, julgamos concentrar a análise na dinâmica dos 
gráficos de rendimento diário e acumulado. Ao combinar a movimentação financeira, 
percebemos que o montante aplicado no dia  26 de agosto potencializou as perdas 
registradas em 26, 27  e 28.  É possível observar o crescimento contínuo das perdas 
entre  22 e 28  de agosto, que ocorreu com incrementos em torno de Rs  2  mil reais por 
dia. 

A queda foi irreversível, e o mês de agosto fechou com uma perda expressiva e 
impactante para o desempenho da carteira de investimentos, ainda mais se 
comparado com os resultados dos meses anteriores. A rentabilidade do fundo no mês 
de agosto fechou em  0,03%,  com um acumulado de  8,23%  no ano. 
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SOBRE O FUNDO 
O BB Previdenciário Renda Fixa IDKA2 Títulos Públicos é destinado a receber 

recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPP5s), e aplica a totalidade de 
seus recursos, exclusivamente, em títulos públicos federais eiou operações 
compromissadas lastreadas em títulos públicos federais registrados no Sistema 
Especial de Liquidação e Custódia (SELIC). Destacamos que o fundo mantém um 
mínimo de 8o% de sua carteira em ativos financeiros cuja rentabilidade está atrelada 
à variação da taxa de juros doméstica eiou índices de preços. 

O fundo, que funciona desde  28 de abril de 2011,  tem grau de risco classificado 
como  muito baixo  e categoria ANBIMA  Renda Fixa Indexados,  com taxa de 
administração de 0,20% ao ano e liquidez D+2. 

RESULTADO HISTÓRICO 
O BB Previdenciário Renda Fixa IDKA2 Títulos Públicos  possui rentabilidade 

acumulada de 6,8o% até julho de 2019 (92,77% do IDKA IPCA2A acumulado no 
mesmo período). Considerando os últimos cinco anos — entre acia4 e 2018 — o fundo 
acumulou uma rentabilidade de 81,02% ante um desempenho de 86,38% do IDKA 
IPCA2A . A taxa de rentabilidade anual do fundo mostra que o pico foi atingido em 
2015(15,38%), seguido de quedas sucessivas até fechar 2018 em 9,22%. 

A rentabilidade mensal no ano de 2019 chegou a superar o IDKA IPCA2A nos 
meses de fevereiro e abril, como indica o gráfico  "Rentabilidade do Fundo e IDKA 
IPCMA " a seguir. O fundo tem um patrimônio líquido médio de Rs 7,051 bilhões nos 
últimos 12 meses, e fechou julho de 2019 em Rs 7,763 bilhões. 

Em 31 de julho de 2019 a posição da carteira estava composta por 7,19% de 
operações compromissadas over  e 92,83% de  notas do tesouro nacional série B 
(NTN-B). 

O gráfico  "Rendimento Mensal do Fundo" mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2019, com um ganho acumulado superior a Rs 91 mil 
em três meses —já que o respectivo fundo foi passou a receber aplicação da carteira 
de investimentos do FUMPRES em maio de 2019. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo  BB Previdenciário Renda Fixa IDKA2 Títulos Públicos  começou agosto 

com um saldo superior a Rs 4,236 milhões. Ao longo do mês foram aplicados Rs 2,800 
milhões, e os resgates também somaram Rs 1000 milhões. O saldo final, registrado 
no dia 30 de agosto de 2019, foi de Rs 4,016 milhões — com um  rendimento negativo 
de Ri 72.6,75  no mês. 

No dia 02 de agosto é adicionado um montante de Rs Boo mil ao saldo inicial, e 
nos dias 07 e og são realizados resgates de Rs 5oo mil cada. Por dez dias seguidos não 
há qualquer operação financeira na conta; somente no dia 26 de agosto se opera uma 
aplicação no valor de Rs 2 milhões, porém um resgate de mesmo valor é realizado no 
dois dias depois. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em torno de Rs 4,412 milhões, 
de forma regular durante todo o período. 
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A planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo BB 
	

e 28 de agosto. No dia 21 de agosto, o rendimento acumulado era de Rs 10.814; mas o 

	

Previdenciário Renda Fixa IDKA2 Títulos Públicos durante o mês de agosto de 2019, 	resultado nos dias seguintes gerou uma perda acumulada de quase R$ zo mil. 
e foi elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 	 Assim como notado nos fundos BB Previdenciário Renda Fixa IRF-Mi. Títulos 

	

Podemos observar que o fundo gerou perdas expressivas durante todo o mês, 	Públicos FIC e BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo FIC, os 

	

porém cabe destacar, assim como no fundo BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 
	resultados negativos no período entre 22 e 28 de agosto foram decisivos para o 

	

Longo Prazo FIC, o comportamento do rendimento diário na semana entre os dias 22 
	

desempenho do fundo, gerando perda real para a carteira de investimentos. 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

4.029387,72 

APLICAÇÃO 

0,00 

RESGATE 

0,00 

CAPITAL 

INVESTIDO 

4.029.587,12 

RENDIMENTO 

DIÁRIO 

5.92672 

SALDO FINAL 

4.035.513,84 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

1361.512,8636á9. 	2,573124 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,094761% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

-71675 

29/08/2019 4.027.479,88 0,00 0,00 4.027.479,88 2.107,24 4.029.587,12 1.567.512,863669 2,570688 0,052309% -6.643,47 

28/08/2019 6.030.985,07 0,00 -2.000.000,00 4.030.985,07 -3.505,19 4.027.479,88 1.567.512,863669 2,569344 -0,058113% -8.75071 

27/08/2019 6.038.104,99 0,00 0,00 6.038.104,99 -7.119,92 6.030.985,07 2.345.921,649707 2,570838 -0,117916% -5.245,52 

26/08/2019 4.041717,64 2.000.000,00 0,00 6.041717,64 -3.612,65 6.038.104,99 2,573873 -0,089396% 1.874,40 2.345.921,649707 

23/08/2019 4.045.124,28 0,00 0,00 4.045.124,28 -3.406,64 4.041.717,64 1368.882411232 2,576176 -0,084201% 5.487,05 

22/08/2019 4.047.04.4,92 0,00 0,00 4.047.044,92 -1.92044 4.045.124,28 1.568.882,611232 2,578347 -0,047488% 8.893,69 

21/08/2019 4.043.54076 0,00 0,00 4.043.54076 3304,16 4.047.044,92 1.568.882,611232 2,579572 0,086679% 10.814,33 

20/08/2019 4.042.399,32 0,00 0,00 4.042.399,32 1.141,44 4.043.54076 1368.882,611232 2,577338 0,028254% 7.310,17 

19/08/2019 4.043.458,54 0,00 0,00 4.043458,54 -1.059,22 4.042.399,32 1.568.882411232 2,576610 -0,026229% 6.16873 

16/08/2019 4.037.618,33 0,00 0,00 4.037.618,33 5.840,21 4.043.458,54 1368.882411232 2,577286 0,144663% 7.227,95 

15/08/2019 4.037.424,92 0,00 0,00 4.037424,92 193,41 4.037.618,33 1.568.882,611232 2,573563 0,004780% 1.387,74 

14/08/2019 4.041.629,80 0,00 0,00 4.041.629,80 -4.204,88 4.037.424,92 1.568.882,611232 2,573440 -0,104032% 1.194,33 

13/08/2019 4.042.287,26 0,00 0,00 4.042.287,26 -657,46 4.041.629,80 1368.882,611232 2,576120 -0,016262% 5.399,21 

12/08/2019 4.043.457,20 0,00 0,00 4.043.457,20 -1.169,94 4.042.287,26 1.568.882,611232 2,576539 -0,028945% 6.05647 

09/08/2019 4.543.411,19 0,00 -500.000,00 4.043.411,19 46,01 4.043.457,20 1368.882411232 2,577285 0,001009% 7.22641 

08/08/2019 4.543.882,59 0,00 0,00 4343.882,59 -471,40 4343.411,19 1726.885,234770 2,577259 -0,010359% 7.18040 

07/08/2019 5.040.215,01 0,00 -500.000,00 4.540.215,01 3.667,58 4343.882,59 1.726.885,234770 2,577526 0,072758% 7.652,00 

06/08/2019 5.031774,22 0,00 0,00 5.031.774,22 844079 5.040.215,01 1.956.869,696459 2,575652 0,167773% 3.984,42 

05/08/2019 5.041.332,26 0,00 0,00 5.041.332,26 -9.558,04 3031774,22 1 956.869,696459 2,571338 -0,189812% -4.456,37 

02/08/2019 4.241.621,34 800.000,00 0,00 5.041.621,34 -289,08 5.041.332,26 1.956.869496459 2,576228 -0,006598% 5.10147 

01/08/2019 4.236.230,59 0,00 0,00 4.236.230,59 5.390,75 4.241.621,34 1.646.337,544047 2,576398 0,000000% 5.39075 
a 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo BB Previdenciário Renda Fixa IDKAz 
Títulos Públicos durante o mês de agosto através de quatro gráficos. É importante 
observar as séries do valor da cota e da rentabilidade diária: há uma primeira 
depressão nos dias 02 e os de agosto, com uma perda de quase Rs sti mil, mas 
seguida de ligeira recuperação e ganho maior que Rs 12 mil. 

Logo em seguida, outra tendência de queda foi registrada entre os dias o8 e 14, 
com inclinação mais "suave". Após dias de variação natural, a cotação sofreu mais 
uma depressão acentuada (e dessa vez prolongada). Entre os dias 22  e 28 a cota do 
fundo teve uma desvalorização de 0,4%. O fenômeno é o mesmo observado no fundo 
BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo FIC. 

VALOR DA COTA (EM 125) 

2.582000 

2880020 

2.578000 

2.578000 

2.574000 

2372000 

2570003 

2.568000 

2.568000 

2.584000 

RENTABILIDADE DIARIA 

02000" 

0.150003% 

0.100000% 

0.050000% 

0.008000% 

-0.0 

-0200000% 

13.150000% 

-0.200000% 

-O 250000% 

No caso deste fundo, observamos que os movimentos de aplicação e resgate não 
impactam decisivamente. Por isso, julgamos concentrar a análise na dinâmica dos 
gráficos de rendimento diário e acumulado. Ao combinar a movimentação financeira, 
percebemos que o montante aplicado no dia 26 de agosto potencializou as perdas 
registradas em 26, 27 e 28. É possível notar que em mais da metade dos dias o 
resultado de rendimento foi negativo. 

O resultado final é ilustrativo no gráfico "Rendimento Acumulado". A queda foi 
substancial, e o mês de agosto fechou com uma grande perda relativa se comparado 
com os resultados dos meses anteriores quando os rendimentos giraram em mais de 
Rs 40 mil/mês. A rentabilidade do fundo no mês de agosto fechou em o,os%, com um 
acumulado de 6,86% no ano. 
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SOBRE O FUNDO 
O BB Previdenciário Renda Fixa Referenciado Dl Longo Prazo Perfil FIC é 

destinado a receber recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPSs), e 
tem como objetivo proporcionar a rentabilidade de suas cotas através da 
diversificação dos ativos financeiros que compõem a sua carteira mediante aplicação 
de seus recursos em cotas de fundos de investimento, tendo Como parâmetro o CDI. 

O fundo, que funciona desde 28 de abril de 2011, tem grau de risco classificado 
como baixo e categoria ANBIMA Renda Fixa Duração Baixo Grau de Investimento, 
com taxa de administração de mo% ao ano e liquidez D+o. Destacamos que, por 
aplicar seus recursos em fundo de investimento que possui taxa de administração de 
até 0,10% a.a., o custo total de administração pode chegar a 0,30% ao ano. 

RESULTADO HISTÓRICO 
O BB Previdenciário Renda Fixa Referenciado Dl Longo Prazo Perfil FIC possui 

rentabilidade acumulada de 3,57% até julho de 2019 (97,54% do CD! acumulado no 
mesmo período). Considerando os últimos cinco anos — entre 2014 e 2018 — o fundo 
acumulou uma rentabilidade de 67,91% ante um desempenho de 67,35% do CDI. A 
taxa de rentabilidade anual do fundo mostra que o pico foi atingido em 2°2.5 (15,38%), 
seguido de quedas sucessivas até fechar 2018 em 9,22%. 

A rentabilidade mensal no ano de 2019 variou entre 96,71% e 98,31% do CDI, 
como indica o gráfico "Rentabilidade do Fundo e CDI" a seguir. O fundo tem um 
patrimônio líquido médio de Rs 4,421 bilhões nos últimos 12 meses, e fechou julho de 
202.9 em Rs 3,136 bilhões. 

Em 31 de julho de 2019 a posição da carteira estava composta por 37,75% de letra 
financeira do tesouro, 23,12% de operação compromissada longa, 17,04% de letra 
financeira não ligada, 8,62% de operação compromissada over, 6,72% de 
debêntures, 2,46% de letra financeira BB, 2,35% de letra financeira subordinada BB 
pós, 1,70% de letra financeira subordinada privados e o, 24% de outros. 

O gráfico "Rendimento Mensal do Fundo" mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2019, com um ganho acumulado superior a Rs 22 mil 
em três meses —já que o respectivo fundo foi passou a receber aplicação da carteira 
de investimentos do FUMPRES em maio de 2019. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo BB Previdenciário Renda Fixa Referenciado Dl Longo Prazo Perfil FIC 

começou agosto com um saldo superior a Rs 3,029 milhões. Ao longo do mês foram 
aplicados Rs 6 milhões, com três resgates que totalizaram o mesmo valor de 
aplicação. O saldo final, registrado no dia 30 de agosto de 2019, foi de R$ 3,043 
milhões —com um rendimento de R$ 14.040,62 no mês. 

Por dezessete dias seguidos não há qualquer operação financeira na conta; 
somente no dia 26 de agosto se opera uma aplicação no valor de Rs 3 milhões, porém 
um resgate de Rs 6 milhões é realizado no dia seguinte, o suficiente para quase 
dobrar o rendimento percebido no dia 27 de agosto. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em torno de Rs 2,854 milhões, e 
um rendimento médio (por dia) de Rs 6338,21. 
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A planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo  BB 
Previdenciário Renda Fixa Referenciado Dl Longo Prazo Perfil FIC  durante o mês de 
agosto de 2019, e foi elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 

Podemos observar que o fundo apresenta um desempenho constante, com baixa 
variabilidade na taxa de crescimento do valor da cota (em torno de 0,021% ao dia), o 
que provocou ganhos consistentes e contínuos ao longo do mês. 

Com a aplicação de Rs 3 milhões no dia 26 de agosto, observamos um aumento 
expressivo do rendimento diário, porém não sustentado -já que a aplicação durou 
apenas um dia. Nos dias 28 e 30 mais duas aplicações foram operadas, mas sem 
efeitos significativos para o resultado do mês. 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

1.042.876,01 

APLICAÇÃO 

2.000.000,00 0,00 

RESGATE . SALDO 
CAPITAL 

INVESTIDO 

3.042.876,01 

RENDIMENTO 

DIRIO 

226,17 

FINAL 

3.043.102,18 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

1.375.365,402565 	2,212577 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,021654% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

14.040,62 

29/08/2019 1.042.647,25 0,00 0,00 1.042.647,25 228,76 1.042.876,01 471.442,154479 2,212098 0,021975% 13.814,45 

28/08/2019 42.637,66 1.000.000,00 0,00 1.042.637,66 9,59 1.042.647,25 471,442,154479 2,211612 0,022477% 13-585,69 

27/08/2019 6.041.309,16 0,00 -6.000.000,00 41.309,16 1.328,50 42.637,66 19.283,329245 2,211115 0,021985% 13.576,10 

26/08/2019 3.040.609,88 3.000.000,00 0,00 6.040.609,88 699,28 6.041.309,16 2.732.846,556610 2,210629 0,023030% 12247,60 

23/08/2019 3.039.926,56 0,00 0,00 3.039.926,56 683,32 3.040.609,88 1.375.766,584970 2,210120 0,022447% 11.548,32 

22/08/2019 3.039.24.4,61 0,00 0,00 3.039.244,61 681,95 3.039.926,56 1.375.766,584970 2,209624 0,022452% 10.865,00 

21/08/2019 3.038.585,10 0,00 0,00 3.038_585,10 659,51 3.039.244,61 2,209128 0,021687% 10.183,05 1.375.766,584970 

20/08/2019 3.037.929,10 0,00 0,00 3.037.929,10 656,00 3.038.585,10 1.375.766,584970 2,208649 0,021602% 9.523,54 

19/08/2019 3.037.235,79 0,00 0,00 3.037.23579 693,31 3.037.929,10 1.375.766,584970 2,208172 0,022830% 8.867,54 

16/08/2019 3.036.575,64 0,00 0,00 3.036.575,64 660,15 3.037.23579 1.375766,584970 2,207668 0,021747% 8.174,23 

15/08/2019 3.035.907,37 0,00 0,00 3.035.907,37 668,27 3.036.575,64 1.375.766,584970 2,207188 0,022024% 7.514,08 

14/08/2019 3.035.220,45 0,00 0,00 3.035.220,45 686,92 3.035.907,37 1.375266,584970 2,206702 0,022618% 6.845,81 

13/08/2019 3.034.557,95 0,00 0,00 3.034.557,95 662,50 3.035.220,45 1.375.766,584970 2,206203 0,021807% 6.158,89 

12/08/2019 3.033.887,66 0,00 0,00 3.033.88746 670,29 3.034.557,95 1.375.766,584970 2,205722 0,022129% 5.496,39 

09/08/2019 3.033.221,02 0,00 0,00 3.033.221,02 66644 3.033.887,66 1.375.766,584970 2,205234 0,021953% 4.826,10 

08/08/2019 3.032.566,48 0,00 000 3032.566,48 654,54 3.033.221,02 1.375.766,584970 2,204750 0,021594% 4.159,46 

07/08/2019 3.031.907,35 0,00 0,00 3.031.907,35 659,13 3.032.566,48 1.375266,584970 2,204274 0,021735% 3.504,92 

06/08/2019 3.031268,69 0,00 0,00 3.031.268,69 638,66 3.031.907,35 1.375766,584970 2,203795 0,021059% 2.84579 

05/08/2019 3.030.575,96 0,00 0,00 3.030.575,96 69273 3.031.268,69 1.375766,584970 2,203331 0,022880% 2.207,13 

02/08/2019 3.029.775,75 0,00 0,00 3.029.775,75 800,21 3.030.575,96 1.375.766,584970 2,202827 0,026428% 1-514,40 

01/08/2019 3.029.061,56 0,00 0,00 3.029.061,56 714,19 3.029.775,75 1.375.766,584970 2,202245 0,000000% 714,19 
a 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo  EM Previdenciário Renda Fixa 
Referenciado Dl Longo Prazo Perfil FIC Títulos Públicos  durante o mês de agosto 
através de cinco gráficos.  É  importante observar que a série histórica do valor da cota 
é representada por uma curva de crescimento próxima à linearidade, e a rentabilidade 
diária mantém um comportamento de baixíssima variabilidade. 

O fluxo de aplicações e resgate promove pouco impacto no resultado do 
rendimento acumulado no mês, uma vez que o ganho percebido no dia 27 (Rs 1.328) é 
contrabalanceado pelo resultado nos dias seguintes: apenas R$ 9,59 no dia 28, 
quando o capital investido ficou em Rs 41.309. 

A rentabilidade do fundo no mês de agosto fechou em 0,49%, com um 
acumulado de 4,08% no ano. 
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SOBRE O FUNDO 
O BB Previdenciário Renda Fixa IMA Geral ex-C Fl é destinado a receber 

recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPSs), e tem como objetivo 
proporcionar a rentabilidade de suas cotas mediante aplicação de seus recursos em 
ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponíveis no âmbito do mercado 
financeiro. Tem como parâmetro de rentabilidade o IMA Geral ex-C (Resultado da 
ponderação das variações dos Indices de Mercado ANBIMA, com exceção do IMA-C, 
títulos vinculados à variação do IGP-M). 

O fundo, que funciona desde 20 de abril de 2012, tem grau de risco classificado 
como médio e categoria ANBIMA Renda Fixa Indexados, com taxa de administração 
de 0,20% ao ano e liquidez 0+1. 

RESULTADO HISTÓRICO 
O BB Previdenciário Renda Fixa IMA Geral ex-C El possui rentabilidade 

acumulada de 8,6o% até julho de 2019 (98,17% do IMA Geral ex-C acumulado no 
mesmo período). Considerando os últimos cinco anos — entre 2014 e 2018 — o fundo 
acumulou uma rentabilidade de 82,35% ante um desempenho de 84,25% do IMA 
Geral ex-C. A taxa de rentabilidade anual do fundo mostra que o pico foi atingido em 
2016(20,90%), seguido de quedas sucessivas até fechar 2028 em 9,59%. 

A rentabilidade mensal no ano de 2019 acompanhou com diferença máxima de 
0,04 p.p., como indica o gráfico "Rentabilidade do Fundo e IMA GERAL EX-C" a 
seguir. O fundo tem um patrimônio liquido médio de Rs 515 milhões nos últimos  12 

meses, e fechou julho de 2019 em quase Rs 6o6 milhões. 

Em 31 de julho de 2019 a posição da carteira estava composta por 48,67% de letra 
financeira do tesouro, 8,33% de operação compromissada over, 24,95% de notas 
do tesouro nacional série 13 (NTN-B), 22,85% de letra do tesouro nacional e 6,21% 
de notas do tesouro nacional série F (NTN-F). 

O gráfico "Rendimento Mensal do Fundo" mostra o resultado de rendimento do 
fundo entre janeiro e julho de 2019, com um ganho acumulado de quase R$ 140 mil 
em três meses —já que o respectivo fundo foi passou a receber aplicação da carteira 
de investimentos do FUMPRES em maio de 2o29. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O fundo BB  Previdenciário Renda Fixa IMA Geral ex-C El começou agosto com 

um saldo superior a Rs 4,229 milhões. Ao longo do mês foram aplicados Ri 3,400 
milhões, com três resgates que totalizaram Rs 3,500 milhões. O saldo final, registrado 
no dia 30 de agosto de 2019, foi de Rs 4,126 milhões—com um rendimento negativo 
de R$ 3.787,83 no mês. 

No início do mês foi feita uma aplicação de Rs 400 mil, mas três dias depois um 
resgate de R$ soo mil foi realizado. Após doze dias sem operação, mais Rs 3 milhões 
foram aplicados no dia 26 de agosto. Nos dias 28 e 29 foi resgatada quantia em igual 
valor. 

O capital médio investido (por dia) no mês girou em tomo de Rs 4,530 milhões, 
com regularidade em todo o período e superando os R$ 7,140 milhões nos dias 26 e 27 
de agosto. 
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A planilha a seguir detalha a movimentação financeira do fundo BB 
Previdenciário Renda Fixa IMA Geral ex-C El durante o mês de agosto de 2019, e foi 
elaborada com base nos extratos bancários emitidos dia-a-dia. 

O fluxo revela perdas financeiras em quase metade dos dias. Assim como nos 
fundos BB Previdenciário Renda Fixa IRF-Mi. Títulos Públicos FIC, BB 
Previdenciário Renda Fixa IDKAz Títulos Públicos e BB Previdenciário Renda Fixa 

IMA-B 5 Longo Prazo FIC, o comportamento do rendimento diário na semana entre 
os dias  22  e 28 de agosto foi determinando para o resultado final. Notamos que o 
rendimento acumulado no dia 21 era de Rs 22 mil e então o desempenho entrou em 
queda livre. A perda acumulada entre  22  e 28 de agosto foi superior a Ra 36 mil. 

DATA 

30/08/2019 

SALDO INICIAL 

4.115.264,37 

APLICAÇÃO 

0,00 

RESGATE 

0,00 

CAPITAL 

INVESTIDO 

4.115.264,37 

RENDIMENTO 

DIÁRIO 

10.851,50 

SALDO FINAL 

4.126.115,87 

QUANTIDADE DE 
VALOR DA COTA 

COTAS 

1.928.615,537013 	2,139419 

RENTABILIDADE 

DIÁRIA 

0,263709% 

RENDIMENTO 

ACUMULADO 

-3787,83 

29/08/2019 5.115.149,04 0,00 -1000.000,00 4.115.149,04 115,33 4.115.264,37 1.928.615,537013 2,133792 0,002250% -14.639,33 

28/08/2019 7.130.916,22 0,00 -2.000.000,00 5.130.916,22 -15767,18 5.115.149,04 2.397.264,780940 2,133744 -0,221092% -14.754,66 

27/08/2019 7.140.741,60 0,00 0,00 7.140241,60 -9.825,38 7.130.916,22 3.334.584,401834 2,138472 -0,137619% 1.012,52 

26/08/2019 4.148.096,84 3.000.000,00 0,00 7.148.096,84 -7355,24 7.140.741,60 3.334.584,401834 2,141419 -0,177324% 10.837,90 

23/08/2019 4.151.006,67 0,00 0,00 4.151.006,67 -2.909,83 4.148.096,84 1.933.644,029108 2,145223 -0,070060% 18.193,14 

22/08/2019 4.152.001,04 0,00 0,00 4.152.001,04 -994,37 4.151.006,67 1.933.644,029108 2,146727 -0,023984% 21.102,97 

21/08/2019 4.146.060,43 0,00 0,00 4.146.060,43 5.940,61 4.152.001,04 1.933.644,029108 2,147242 0,143319% 22.097,34 

20/08/2019 4.146.883,01 opo 0,00 4.146.883,01 -822,58 4.146.060,43 1.933.644,029108 2,144169 -0,019864% 16.15673 

19/08/2019 4.149.543,05 0,00 0,00 4.149.543,05 -2.660,04 4.146.883,01 1.933.644,029108 2,144595 -0,064120% 16.979,31 

16/08/2019 4.143787,48 0,00 0,00 4.143787,48 5755,57 4.149.543,05 1.933.644,029108 2,145971 0,138918% 19.639,35 

15/08/2019 4.142130,54 0,00 0,00 4.142.130,54 1.656,94 4.143.787,48 1.933.644,029108 2,142994 0,040007% 13.88378 

14/08/2019 4.146.510,22 0,00 0,00 4146310,22 -437948 4142.130,54 1.933.644,029108 2,142137 -0,105624% 12.226,84 

13/08/2019 4.145.434,23 0,00 0,00 4.145.434,23 1.075,99 4.146310,22 1.933.644,029108 2,144402 0,025935% 16.60632 

12/08/2019 4.148.597,22 0,00 0,00 4.148.597,22 -3.162,99 4.145.434,23 1.933.644,029108 2,143846 -0,076207% 15330,53 

09/08/2019 4.147.857,73 0,00 0,00 4.147.857,73 739,49 4148.597,22 1.933.644,029108 2,145481 0,017808% 18.693,52 

08/08/2019 4.142.118,12 0,00 0,00 4.142.118,12 5739,61 4.147.85773 1.933.644,029108 2,145099 0,138554% 17.954,03 

07/08/2019 4.634.507,33 0,00 -500.000,00 4.134.507,33 7.61079 4.142.118,12 1.933.644,029108 2,142131 0,164218% 12.214,42 

06/08/2019 4.623.044,51 0,00 0,00 4.623.044,51 11.462,82 4.634.507,33 2.167.056,497578 2,138619 0,247969% 4.603,63 

05/08/2019 4.632317,23 0,00 0,00 4.632.517,23 -9.47272 4.623.044,51 2.167.056,497578 2,133329 -0,204472% -6.859,19 

02/08/2019 4.231.877,73 400.000,00 0,00 4.631.877,73 639,50 4.632.517,23 2.167.056,497578 2,137700 0,015112% 2.613,53 

01/08/2019 4.229.903,70 0,00 0,00 4.229.90370 1.974,03 4.231.877,73 1.979.939,524911 2,137377 0,000000% 1.974,03 
a 
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A seguir ilustramos a dinâmica do fundo BB Previdenciário Renda Fixa IMA 
Geral ex-C Fl durante o mês de agosto através de quatro gráficos. É importante 
observar as séries do valor da cota e da rentabilidade diária: há uma primeira 
depressão no dia o5 de agosto, com uma perda de quase Rs 9,5 mil no dia, mas 
seguida recuperação imediata com ganho de quase R$ 2.1,5 no dia o6. 

Após dias de variação natural, a cotação sofreu uma depressão acentuada por 
cinco dias seguidos. Entre os dias 22 e 28 a cota do fundo teve uma desvalorização de 
o,6%. O fenômeno é o mesmo observado no fundo BB Previdenciário Renda Fixa 
IMA-B 5 Longo Prazo FIC e BB Previdenciário Renda Fixa IDKA2 Títulos Públicos e 
vem potencializado pela aplicação de Rs 3 milhões no dia 26, o que gera perda 
superior a R$ 25,5 mil reais nos dias 27 e 28. 

VALOR DA COTA (EM lis) 

2150000 

2.145000 

2.140000 

2.135000 

2.130020 

2.125000 
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RENTABILIDADE DIÁRIA 

0.200000% 

0.10013:0% 

0. 

-0.1 

-0.300000% 

No caso deste fundo, observamos que os movimentos de aplicação e resgate são 
fatores que potencializam ou reduzem pontualmente as perdas e ganhos. Por isso, 
julgamos concentrar a análise na dinâmica dos gráficos de rendimento diário e 
acumulado. Os gráficos de rendimentos diário e acumulados são ilustrativos no 
declínio do resultado. Há notadamente a tendência de queda no valor da cota 
experimentada entre 22 e 28 de agosto, com incrementos contínuos na perda diária 
de rendimento. 

A curva do rendimento acumulado pode ser comparada a um penhasco neste 
período, como indicativo da força "gravitacionaln exercida no resultado acumulado, 
puxando para baixo o rendimento acumulado. A rentabilidade do fundo no mês de 
agosto fechou em 044%, com um acumulado de 8,76% no ano. 

RENDIMENTO DiARIO 
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RENTABILIDADE DO FUNDO E CDI 
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RENDIMENTO MENSAL DO FUNDO 

5.622,94 

II 
levil 9 	mar09 	abril 9 

R$ 12.000 

R5 9.000 

R$ 6.000 
	

5.225.95 

R$ 3 000 

R$ O 

6.251,93 

10.804,25 	 10.880.87 

1 
6.450,16 

1 
$.019 

SOBRE O FUNDO 
BDN Renda Fixa Curto Prazo Poder Público é destinado a receber recursos 

dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPSs), e tem como objetivo obter 
rentabilidade que busque acompanhar as variações da taxa de juros praticadas no 
mercado de depósitos bancários (CD') no curto prazo através da atuação no mercado 
de taxa de juros doméstica. Tem como parâmetro a taxa básica de juros SELIC. 

fundo, que funciona desde 16 de fevereiro de 2012,  tem grau de risco 
classificado como muito baixo, com taxa de administração de 2,50% ao ano e liquidez 
D+o, sendo administrado pela Bradesco Asset Management S.A. DTVM. 

RESULTADO HISTÓRICO 
BDN Renda Fixa Curto Prazo Poder Público possui rentabilidade acumulada 

de 1,78% até julho de 2019 (58,04% do CDI acumulado no mesmo período). 
Considerando os últimos doze meses, o rendimento acumulado é de 164% ante 
6,32% do CDI (desempenho de 57,64% do benchmark). 

A rentabilidade mensal no ano de 2019 é apresentada no gráfico "Rentabilidade 
do Fundo e CDI" a seguir, e revela um desempenho médio em torno de 58% do CDI 
O fundo tem um patrimônio líquido médio de R$ 409 milhões nos últimos 12 meses. 

O gráfico abaixo mostra o rendimento mensal do fundo BDN Renda Fixa Curto 
Prazo Poder Público. É possível observar picos de resultado nos meses de abril e 
junho de 2019, enquanto os demais períodos se mantém em um patamar de Rs 5 mil 
a Rs 6 mil por mês. Notamos também que a rentabilidade mensal se mantém com 
pouca variação de um mês para o outro, de forma que o principal fator de influência 
nestes resultados é o montante de capital investido. 

DESEMPENHO EM AGOSTO 
O BDN Renda Fixa Curto Prazo Poder Público obteve rentabilidade de 0,28% 

em agosto, com um resultado acumulado de 2,39% no ano. Com  um saldo inicial de 
R$ 293 mil, o fundo recebeu um total de aplicações na grandeza de R$ 36,8 milhões e 
resgates de Rs 36,9 milhões. O saldo final em conta em 3o de agosto foi de Rs 248 
mil. Como o gestor do fundo não apresenta relatório detalhado da movimentação 
financeira, encontramos limitações em elaborar análises mais especificas sobre o 
desempenho do fundo ao longo do mês. 

O rendimento total em agosto foi menor do que o desempenho do mês anterior 
em 13,89%, chegando a R$ 5.679,18. Destacamos que a taxa de rentabilidade caiu 
0,05 p.p. na comparação entre os dois meses. 
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VALOR APLICADO POR FUNDO (EM %) 
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ER 
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IDKA 2 
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FUMO 
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Os gráficos  "Valor Aplicado por Fundo (em %)"  e  "Valor Aplicado por Tipo de 
Fundo (em %)" a seguir apresentam a composição da carteira de investimentos do 
FUMPRES durante o mês de agosto. Podemos observar que, a partir do dia 22 se 
promove uma reorganização do capital investido por tipo de classificação de risco do 
fundo. Originalmente com maior participação dos fundos de risco  muito baixo,  a 
partir desta data há mobilização de capital para fundos classificados como baixo 
risco. 

Além disso, mostramos nos gráficos abaixo as rentabilidades percebidas mês a  

mês, e acumuladas, em cada um dos 12 fundos credenciados pelo FUMPRES. 
Podemos notar que os fundos  BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B  e  BB 
Previdenciário Renda Fixa IMA-B5+  obtiveram rentabilidade negativa no mês de 
agosto. Outros três fecharam o mês com rentabilidade abaixo de o,1 p.p:  BB 
Previdenciário Renda Fixa IMA-B5, BB Previdenciário Renda Fixa IDKAa e BB 
Previdenciário Renda Fixa Aloc. 

No acumulado do ano, destacamos o desempenho dos fundos  BB Previdenciário 
Renda Fixa IMA-B+  (2413%)  e BB Previdenciário Renda Fixa IMA-B  (15,62%). 
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R$ 5.679,18 Não calculado 
BRADESCO FIC Fl RENDA FIXA 

CURTO PRAZO PODER PÚBLICO 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
IRE-MiTÍTULOS PÚBLICOS 

Rs 3.882.500,31 	R$ 17.736,19 

TAXA MÉDIA DE 
RETORNO 

PERDA TOTAL 
CAPITAL MÉDIO 

INVESTIDO 
10 [AL EM 

APLICAÇÕES 
RENDIMENTO 

FINAL 

Não calculado R$ 36.857.608,73 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
FLUXO FIC 0,39% R$ 3.329.216,85 	R$ 12.761,17 R$ 0,00 	R$ 24.573.916,67 

0,46%.  Rs 2.372,35 	R s 10.000.000,0o 

Rs 8.969,77 0,49% R$ 0,00 	Rs 5.000.000,00 R$ 1.841.681,97 

- Rs 2.686,16 	 -0,06% R$ 4.398.632,48 Rs 56.159,75 R$ 2.800.000,00 

R$ 4.412.287,60 

R$ 4.530.179,47 - Rs 3.787,83 	 -0,08% 

- R$ 716,75 	 -0,02% R$ 36.975,06 	R$ 2.800.000,00 

Rs 57.350,01 R$ 3.400.000,00 

0,49% R$ 2.854,433,05 	R$ 14.040,62 Rs o,00 	Rs 6.000.000,00 

FUNDO CREDENCIADO 

BB RENDA FIXA CURTO PRAZO 
DIFERENCIADO SETOR PÚBLICO 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
IMA-B5 LONGO PRAZO FIC 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
IDKA2 TÍTULOS PÚBLICOS 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
IMA GERAL EX-CTITULO PÚBLICO 

BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 
REFERENCIADO Dl LONGO PRAZO 

PERFIL FIC 

RENTABILIDADE 
NO MÊS 

GANHO TOTAL 

0,28% Rs 5.67948 

0,41% 	R$ 12.761,17 

0,52% R$ 20.108,54 

0,45% 	R$ 8.969,77 

0,03% 	Rs 53473,59 

0,05% 	R$ 36.258,31 

0,14% 	R$ 53.562,18 

0,49% 	R$ 14.040,62 

Além da compreensão de como a carteira de investimentos foi estruturada 
durante o mês de agosto, é importante compreender fatores políticos, de macro e 
microeconomia que impactaram o mercado financeiro neste período. 

A análise sintetizada da dinâmica dos fundos cujo recurso do FUMPRES foi 
alocado neste mês motiva questionar: o que aconteceu na segunda metade de agosto 
(entre 19 e 30) que pode ter influenciado quedas acentuadas no valor das cotas dos 
fundos  BB Previdenciário Renda Fixa IMA Geral ex-C FI, BB Previdenciário Renda 
Fixa IDKAz Títulos Públicos  e  BA Previdenciário Renda Fixa IMA-B 5 Longo Prazo 
FIC? 

O  boletim Focus foi apresentado no dia 26 de agosto, o mercado financeiro 
reduziu a projeção para o crescimento da economia brasileira e a estimativa da 
inflação para o 2019: o PIB foi ajustado de 0,83% para 0,80%; já a inflação (calculada 
pelo IPCA) caiu de 3,71% para 3,65%. Nos dias 21 e 220 Banco Central injetou US$ 750 
milhões no mercado financeiro para aumentar a oferta da moeda americana às 
empresas brasileiras: é um movimento de "rolagem", com empresas pagando dívidas  

no exterior e tomando crédito no Brasil. Além disso, as tensões políticas entre os 
presidentes do Brasil e da França sobre as queimadas na Floresta Amazônica 
"respingaram" no acordo Mercosul-União Europeia. 



Os gráficos abaixo ilustram a dinâmica de aplicações por fundo, bem como 
capacidade de investimento do FUMPRES, ao longo do mês. É nítido que o fundo BB 
Previdenciário Renda Fixa Fluxo é o que mais recebeu aporte, embora todas as 
aplicações tem, em geral, apenas dois dias para gerar rendimentos. 

capital médio em investimento,  somando todos os fundos BB, foi de  RS 

25.158.931,73 (a mediana do conjunto indica que em 50% dos dias o capital investido 
foi menor que Rs 22.542.166,26). A distorção ocorre em razão dos picos registrados 
em 6 e 27 de agosto após a aplicação de quantias consideráveis de recurso. 

gráfico "Rendimento por Fundo"  ilustra com detalhes o comportamento do 

resultado obtido com a carteira de investimentos do FUMPR ES. O mês rompeu como 
crescimento sustentado do rendimento acumulado no ano de 2019, e chegou a um 
resultado que equivale a cerca de 25,0% do rendimento obtido no mês anterior. 

É possível identificar intensas movimentações de queda na carteira. No primeiro 
intervalo (de os a o5), a perda foi de Rs 10.317; após recuperação imediata, não se 
sustentou o crescimento e nova curva de queda pode ser observada entre os dias 07 e 
12. Porém, o movimento mais trágico foi entre 22  e 28: após um ganho de Rs 17 mil no 
dia 21 a carteira perdeu quase Rs 72 mil em cinco dias. 
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RENDIMENTO POR FUNDO 

RENDIMENTO MENSAL E ACUMULADO (EM Rs) 
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ANTÔNIO CARLOS PEIXOTO DE MAGALHÃES NETO - PREFEITO MUNICIPAL 
BRUNO SOARES REIS - VICE-PREFEITO MUNICIPAL 

KAIO VINICIUS MORAES LEAL - CHEFE DE GABINETE DO PREFEITO 
MATEUS GODINHO SIMÕES - SUBCHEFE DE GABINETE DO PREFEITO 

THIAGO MARTINS DANTAS - SECRETÁRIO MUNICIPAL DE GESTÃO 
ISABELA LOUREIRO M CABRAL - SUBSECRETÁRIA MUNICIPAL DE GESTÃO 

DANIEL RIBEIRO SILVA - DIRETOR GERAL DE PREVIDÊNCIA 
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SALVADOR-BAHIA, 04 DE SETEMBRO DE 2019 
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