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Data e Hora Local

07/04/2020 - 14 horas Video conferéncia plataforma zoom.us

Participantes

Rodrigo Machado Costa - Diretor Administrativo-Financeiro - Previmpa; Renan da Silva Aguiar - Diretor-Geral - Previmpa; Dalvin Gabriel
José de Souza - Chefe da Unidade de Investimentos - Previmpa; Carlos Fabretti Patricio e Rogério de Oliveira - Economistas, Unidade de
Investimentos - Previmpa; Giordana Zimmermann Besen - Atuara, Assessoria de Planejamento - Previmpa; Isabela Belém Meneghello -
chefe da Unidade de Gestéo de Ativos Imobilidrios: Céarin Cecilia da Rosa Carvalho - Administradora - Previmpa; Anelise Jacques da Silva
Zilio, Procuradora - PGM; Roger Sotoriva Piccini

Pauta:

1 — Andlise de Cenario e proposta de resgate Fundo Caixa BDR Nivel |
2 - Alteragao das aplicagdes dos recursos da Provisao Gratificagao Natalina, Taxa de Administragdo e COMPREV

3 - Contribui¢des Previdenciarias alocagao IFRM1

Resumo da Reuniao

Apobs todos os participantes ingressarem na sala de videoconferéncia do aplicativo "zoom", a reuniao é iniciada. Rodrigo apresenta a pauta,
sendo que, na sequéncia Dalvin comenta os principais topicos analisados pela Unidade de Investimentos, previamente a reunido. Foram
debatidos os principais fatores que devem influenciar o Fundo BDR, principalmente, o cAmbio (délar x real) e mercado americano, aliada a
continuidade ou aprofundamento da crise econémica em fungao do coronavirus. Foram também analisados os desempenhos e principais
influéncias dos fundos BB Fluxo e BB Perfil, sendo que, no Gltimo, ocorreu performance levemente negativa em fungao da sua carteira ser
composta por papéis de empresas privadas.

Encaminhamentos

1 - Resgate do fundo CAIXA BDR Nivel | - rejeitada pela maioria

2 - Resgate dos recursos da provisao a gratificagao natalina do Fundo BB Perfil e aplicagdo no Fundo Caixa IFRM1, em conta vinculada a
Taxa de Administragao

3 - Resgate de R$ 8 milhdes do fundo BB Fluxo da Taxa de Administragéo e aplicagdo no Fundo BB IFRM1, na mesma conta bancéria
4 - Resgate integral do fundo BB Perfil vinculado ao COMPREV e aplicacéo no Fundo BB IRFM1, na mesma conta bancaria

5 - Retificagédo das aplicagdes referentes ao ingresso as contribuigdes previdenciarias do Fundo CAIXA DI LP para Fundo Caixa IFRM1
aguardando melhor oportunidade para aumento de posi¢cdo em Titulos Publicos e/ou Renda Variavel
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PARECER UINV — REALOCACAO RECURSOS DE RENDA FIXA

OBIJETIVO:

Analisar as perspectivas do Cenario do Mercado Financeiro no horizonte relevante
até Dezembro/2020.

Com base no Cenario Prospectivo avaliar as alternativas de realocacao de recursos.

CENARO PROSPECTIVO:

Fatos:

O Brasil e o Mundo esta enfrentando a primeira onda do efeito da Pandemia COVID-19;
A segunda onda de efeito da Pandemia COVID-19 sera uma possivel recessdao na Economia
Brasileira e Mundial.

Ponderacgdes:

- Dentro da linha de acao de alguns governos estrangeiros, ponderamos que ha grande
probabilidade de reducao da Taxa SELIC no horizonte relevante.

- Ja observamos alguns especialistas do mercado apostado em redugao da Taxa SELIC ao
longo de 2020.

- Uma eventual reducao da Taxa SELIC tem impacto imediato na parte curta da curva de
juros. O que traz um aumento no retorno dos TPF com vencimento curto.

- Em virtude do combate a Pandemia COVID-19 o Governo Federal ira aumentar a Divida
Publica Federal, o que aumenta o risco de rebaixamento do ranting do Brasil, levando a
incerteza sobre a parte longa da curva de juros.

Comite.de Investimentos
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PROPOSTAS:

1) Recurso: Reserva para Natalina (vinculada a conta BB — Taxa de Administracao)
- Considerando que este recurso sera usando somente em Dezembro/20;

- Resgate Total do Fundo BB Perfil.

- Aplicar os recursos no Fundo BB IRFM-1;

- Manter monitoramento do comportamento do Fundo BB IRFM-1, na primeira
ocorréncia de retorno diario negativo, devera ser resgatado o Fundo IRFM-1 e
aplicado no Fundo BB Fluxo.

2) Recurso: Taxa de Administracao

- Considerando que este recurso sera usando ao longo de ano, de forma
gradativa;

- Resgate Total do Fundo BB Fluxo.

- Aplicar os recursos no Fundo BB IRFM-1;

- Manter monitoramento do comportamento do Fundo BB IRFM-1, na primeira
ocorréncia de retorno diario negativo, devera ser resgatado o Fundo IRFM-1 e
aplicado no Fundo BB Fluxo.
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3) Recurso: COMPREV — Reparticdao Simples

- Considerando que este recurso sera usando ao longo de ano, de forma

gradativa;

- Resgate Total do Fundo BB Perfil.

- Aplicar os recursos no Fundo BB IRFM-1;

- Manter monitoramento do comportamento do Fundo BB IRFM-1, na primeira
ocorréncia de retorno diario negativo, devera ser resgatado o Fundo IRFM-1 e
aplicado no Fundo BB Fluxo.

4) RECURSO: BDR — |

- Considerando a grande incerteza sobre os reflexos da pandemia na economia
mundial, em especial no USA.

- Resgate Total do Fundo Caixa BDR-I

- Aplicar os recursos no Fundo Caixa IRFM-1;

- Manter monitoramento do comportamento do Fundo Caixa IRFM-1, na
primeira ocorréncia de retorno diario negativo, devera ser resgatado o Fundo
IRFM-1 e aplicado no Fundo Caixa Disponibilidades.




ESTUDOS COMPLEMETARES AO RELATORIO

FUNDO BDR - |
FATOS RELEVANTES:

Trump embrulhado com o coronavirus nos EUA: ddlar pode perder forca em relacédo a
outras moedas do mundo (euro, yuan, yen, libra, por exemplos) — efeito: bolsas no EUA
podem cair ainda mais;

Possivel mudanca no cenario politico nacional: nova econdmica pode travar o dolar a
R$ 5,00 por exemplo. No cenario atual, pode estar havendo uma corrida na saida de
dolares do pais. Uma virada no cenario politico pode possibilitar mudancas nas
expectativas — efeito: dolar se estabiliza.

Caixa BDR |

SAAISATS

CNPJ 17.502.937/0001-68

Conforme grafico abaixo, observa-se que o fundo Caixa Institucional BDR I, em
fevereiro de 2020, apresenta resultado positivo seguindo o délar.

O dolar sobe fortemente desde janeiro de 2020, acima de 10%. AS perguntas sdo: até
quando e até quanto vai o dolar? Quem vai estancar esta subida?

Dolar alto torna empresas mais endividadas em ddlares.
Dolar alto por muito tempo pode significar saida de délares do Brasil (risco de crédito)

Sigo com minha convicgéo: resgatar o BDR | no momento em houver uma medida
econémica de contencdo referente ao dolar.



Tabela - % Retorno acumulado mensal de jan/2019 a mar/2020 (base: dez/2018)

Retorno % Retorno % Retorno % Retorno %

data acumulado S5&P acumulado acumulado Dow Retorno % acumulado Caixa
acumulado PTAX

500 Masdag Jones Inst. BDOR |
jan-19 7.,90% 9,74% 7.17% -5,75% 0,66%
fewv-19 11,09% 13,52% 11,10% -3,52% 6,49%
mar-19 13,09% 16,49% 11,15% 0,57% 13,01%
abr-19 17,52% 22,00% 14,00% 1,82% 19,24%
mai-19 9,82% 12,33% 6,38% 1,70% 11,25%
jun-19 17,36% 20,66% 14,03% -1,10% 15,55%
jul-19 18,91% 23,21% 15,16% -2,84% 17,05%
ago-19 16,76% 20,00% 13,19% 8,81% 24,10%
set-19 18,75% 20,56% 15,41% 7.47% 27,40%
out-19 21,19% 24,97% 15,94% 3,34% 25,668%
nov-19 25,30% 30,60% 20,25% 9,01% 36,87%
dez-19 28,89% 35,22% 22,34% 4,02% 34,46%
jan-20 28,69% 37,91% 21,13% 10,19% 43,22%
fewv-20 17,88% 29,12% 8,93% 16,10% 35,08%
mar-20 3,11% 16,05% -6,04% 34,17% 43,60%

Fonte: Economatica.

Elaboracio: vinv/daf/previmpa
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Inicio a andlise pelo BB DI Perfil FIC

O fundo pode aplicar até 50% em titulos privados.
A politica de investimento esta descrita abaixo:

O FUNDO aplicara seus recursos em cotas de Fundos de Investimento que
apresentem, no minimo, 80% (oitenta por cento) de seu patriménio liquido
representado, isolada ou cumulativamente, por titulos pablicos federais ou ativos
financeiros de renda fixa considerados de baixo risco de crédito, ndo sendo
permitidas estratégias que impliguem em risco de moeda estrangeira, risco de
renda variavel ou alavancagem.

A nota do risco, conforme classificacdo BB DTVM, é de 1,5, sendo um para muito
baixo e 5 para muito alto

O pagamento é D+0

A taxa de administracdo € 0,3%

5. COMPOSICAD DA CARTEIRA

O patrim&nio liquido do fundo & de RS 2.774 667 818 46 e as 5 espécies de alivos em que ele concentra seus investimentos
580

Titubos Publicos Federais 39,00 % do patrimdnio liquido
Depdsilos a prazo e outros titulos de instituigbes financeiras 27,00 % do patrimdnio liquido
Dperacies Compromissadas lastreadas em litulos plblicos Federais 25,00 % do patrimdnio liquido
Titulos de Crédito Privado 8,00 % do patriménio liquido
Dutras Aplicacdes 0,00 % do patrimdnio liguido
6. RISCO

A BB DTVM classifica os fundos que administra numa escala de 1 a 5 de acordo com o risco envolvido na esltralégia de
investimento de cada um deles. Nessa escala, a classificagdo do fundo & 1.5.

Menor risco Maior risco

Abaixo a tabela retirada da CVM dos ultimos 11 dias uteis, o valor da cota comegou a
reduzir a partir do dia 18/03, -0,20% do dia 18/03 ao dia 30/03 (9 dias):



18

2265331

17

22656055

18

22650853

14

22650825

20

22650867

21

22

23

2265729

24

2265138

25

2263528

2h

2262802

a7

2261801

28

29

30

2261408

31

BB previdencidrio IRF-M 1 TP FIC

Este fundo s6 pode aplicar em fundos de investimentos que contenham 100% de titulos
publicos.

A politica de investimento é a seguinte:

95% em cotas de fundos de investimento classificados como Renda Fixa e que
atendam a composicéo, limites e garantias exigidas pela Resolugdo 3922/10, do
CMN 5% em depositos a vista, titulos publicos federais e operacoes
compromissadas lastreadas em titulos puablicos federais, de acordo com a
regulamentacdo do Conselho Monetério Nacional O FUNDO devera manter, no
minimo, 80% (oitenta por cento) de sua carteira em ativos cuja rentabilidade
esteja atrelada a variacdo da taxa de juros doméstica e/ou de indices de precos O
FUNDO e os Fls, nos quais o fundo investe, deverdo ter como parametro de
rentabilidade o sub-indice IRFM-1 - indice de Renda Fixa de Mercado
ANBIMA série 1, conforme estabelecido na Resolucao 3922/10 do CMN.

A nota do risco, conforme classificacdo BB DTVM, € de 1, sendo um para muito baixo
e 5 para muito alto

O pagamento é D+0

A taxa de administracdo € 0,3%



5. COMPOSICAO DA CARTEIRA

O patrimdnio liquido do fundo & de RS 7.374.284 212 9T & as 5 espécies de alivos em que ele concentra seus investimenios

s30:

Titulas Publicos Federais 82,00 % do patrimdnb liguido
Dperagles Compromissadas lastreadas em litulos piblicos Federais 18,00 % do patriménio liquido
Dutras Aplicagbes 0,00 % do patriménio liguido
6. RISCO

A BB DTVM classifica os fundos que adminisira numa escala de 1 a 5 de acordo com o fisco envalvido na estralégla de

investimento de cada um deles. Nessa escala, a classificacao do fundo & 1.0.

Menor risco Maior risco

Abaixo a tabela retirada da CVVM dos ultimos 11 dias uteis, o valor da cota teve uma
leve queda no dia 18, porém se recuperou no dia 23, nos ultimos 9 dias teve a
rentabilidade de +0,28%:

18 2661665
17 2663732
18 2660715
14 2661763
20 2661867
21
22
23 2664178
24 2664944
25 26665968
2h 26RAEGT
a7 2667076
28
28
30 268682684
31

BB previdencidrio FLUXO FIC Automatico

Composic¢do da carteira esta descrita abaixo, transcrevo a politica de investimento.

Para alcancar seus objetivos, 0 FUNDO aplicard seus recursos em Fls que
apresentem carteira composta, exclusivamente, por titulos pablicos federais



indexados ao CDI/SELIC ou em titulos publicos federais prefixados indexados
e/ou sintetizados para CDI/SELIC e em operagdes compromissadas lastreadas
em titulos publicos federais e que mantenham, no minimo, 80% (oitenta por
cento) de sua carteira em ativos financeiros cuja rentabilidade esteja atrelada a
variacdo da taxa de juros doméstica e/ou de indices de precos. Os Fls investidos
deverdo possuir duration média ponderada da carteira inferior a 21 (vinte e um)
dias uteis e buscam minimizar a oscilacdo nos retornos promovida por alteracGes
nas taxas de juros futuros.

A nota do risco, conforme classificacdo BB DTVM, é de 1,5, sendo um para muito
baixo e 5 para muito alto

O pagamento é D+0

A taxa de administracdo € 1%

5. COMPOSICAC DA CARTEIRA

O patrimdndo lguido do fundo & de RS 1,376,940 540,95 & as 5 espécies de alives em que ele concentra seus investimentos
5800

bperw-:'es Compromissadas lastreadas em lilulos plblicos Federais 63.00 % do patrimbnio liquido
[Titulos Publicos Federais 37,00 % do patrimdnio liquido
Dutras Aplicagbes 0,00 % do patrimbnio liquido
6. RISCO

A BB DTVM classifica os fundos que administra numa escala de 1 a 5 de acordo com o risco envolvido na estralégia de
investimento de cada um deles. Nessa escala, a dassificagdo do fundo & 1.5 .

Menor risco Maior risco

Nos ultimos 11 dias uteis teve a seguinte variacdo, o valor da cota ndo caiu em nenhum
momento, no Ultimos 9 dias teve a rentabilidade de +0,106%:



1a 2,083282
17 2,083530
18 2,083782
19 2,094038
20 2,084252
21

22

23 2,094485
24 2,094675
25 2,094885
2h 2,085105
27 2,085305
28

20

30 2,085514

AVALIACAO DAS RESERVAS NAO CAPITALIZADO
1 - Introducéo

Em atendimento ao E-mail do Diretor da DAF do dia 1° de abril,
encaminho um relatério um pouco mais elaborado relativamente a minha opinido em
relacdo a migracdo das aplicacdes das reservas da TAXA DE ADMINISTRACAO,
NATALINA e FRAP.

Adiciono ao questionamento a reserva do COMPREV.

Corroboro, em parte, com a opinido dos colegas com relagdo a migracédo
das reservas para o IRFML1, conforme discorro adiante.

2 — O Momento que estamos vivenciando

Conforme haviamos reportado preliminarmente, 0 momento é muito
singular. O Fundo PERFIL sé gerou posi¢do negativa em 2016, quando, se ndo me
engano a Ol pediu renegociacdo da divida (-0,11%). O Fundo CAIXA DI LP somente
rendeu negativo em 21/11/2019 (-0,01%). Agora, em mar¢o/2020 rendeu dois dias
negativo com valores consideraveis para o perfil de risco do fundo. Lembramos que o
DI LP investe em instituicdes financeiras e elas ndo podem ficar sem liquidez. Estes
fundos sempre foram os nossos preferidos para o investimento de longo prazo para
protecdo momentanea contra o risco de mercado (flutuacdo das taxas de juros).

A conjuntura atual é equivalente a um cenério de guerra onde os cidadaos
que ndo estdo na linha de frente (profissionais da saude) ou nas linhas de suprimento
(funcionéarios de supermercado, farmacia, etc...) sdo convocados a se proteger das
bombas (que hoje é o virus). N6s ndo temos série disponivel para tal analogia, pois a



Gltima guerra que afetou o territorio brasileiro foi as guerras com os portugueses quando
da independéncia.

Temos muita confianga no Ministro da Salde, pois ele vem
acompanhando a crise do Corona-virus, desde o inicio. Em conformidade a ele, os
governadores e prefeitos. Mas, estd claro que esta ndo é a posicdo majoritaria do
governo federal, principalmente quando o Presidente Jair Bolsonaro protesta contra as
medidas de isolamento social (horizontal) justificando tal posicdo em funcdo de que
estas medidas ensejardo desemprego e crise econdémica. O sentimento de quem escreve
este texto é de que enquanto o ministério da saude estava em perfeita sintonia com a
evolucdo da pandemia do coronavirus, a pasta economia a enxergou como uma gripe
mais forte. Agora, ndo da mais tempo para estudar acdes para neutralizar a interrupgao
dos fluxos implicitos do sistema econdmico. Mas que isto, as pastas da economia de
outros paises também foram letargicos em relacdo ao enfrentamento da pandemia.

Hoje, ainda ndo vi com clareza medidas do governo para evitar que
empresas e pessoas fiquem inadimplentes, uma vez que seu fluxo de obrigagdes ndo vai
ficar de quarentena enquanto as receitas da atividade cessaram.

Por consequéncia, temos o aumento do risco de credito o que leva a
pressdo nas cotas dos nossos fundos utilizados como protecdo. Em um primeiro
momento, por falta de liquidez.

Como o pessoal do Banco do Brasil justificou aos investidores sobre a
cotacdo negativa do fundo PERFIL atraves de relatdrio proprio indicando que no médio
prazo havera volatilidade, podemos concluir que, quando possivel (sem realizacdo de
prejuizo), neste médio prazo, devemos sugerir o resgate destes fundos PERFIL e DI LP,
sendo que este Ultimo teremos tempo para recuperar.

Devemos levar em consideracdo, que estamos com taxas de juros de
curto prazo muito baixas e por isto, o stress de uma crise se traduz facilmente em
cotagdo negativa, nestes fundos, no momento atual.

O fundo PERFIL foi eleito para dar seguranca para o planejamento do
fluxo de caixa de curto prazo do PREVIMPA.

2 — Caracterizagao dos Fundos em Discussao
a) Dados basicos

O fundos marcados em fundo cinza, séo os que estamos debatendo



Quadro |

Taxa de
Nome Classificagao Anbima Administiadora I\j;::::':a Benchmark Da:jaad;élrl;;cio D?;t:t:;égh Pm;:?::;ri::m

em % a.a.
Banrisul Foco Irf M 1 FIRF Renda Fixa Duragac Média Soberano Banrisul 0,20|IRF-M 1 16/07/2013 30/03/2020 1.462.404|
BB Institucional Federal FICFI RF LP  |Renda Fixa Durag&o Baixa Soberano BB Dtvm S.A 0,20|CDI 24/08/2005 | 30/03/2020 539.651
BB Institucional FI RF Renda Fixa Durac&o Média Grau de Invest. |BB Divm S.A 0,20|CDI 23/08/2001 30/03/2020 745872
BB Prev RF Fluxo Fc Fl Renda Fixa Durac&o Baixa Soberano BB Dtivm S.A 1,00|CDI 28/04/2011 31/03/2020 1.587.371
BB Prev RF Irf M1 Tit Publ Fc Renda Fixa Indexados BB Dtvm S.A 0.30]IRF-M 1 29/12/2009 | 30/03/2020 6.896.457
BB Prev RF Ref DI LP Perfil Fc Renda Fixa Duracdo Baixa Grau de Invest. |BB Dtvm S.A 0,30]CDI 28/04/2011 30/03/2020 2.691.722
Caixa FI Brasil Matriz RF Renda Fixa Durac&o Livre Grau de Invest. |Caixa 0,20|CDI 171212015 30/03/2020 1.325.989
Caixa FI Brasil RF Ref DI LP Renda Fixa Duracéo Baixa Grau de Invest. |Caixa 0,20|CDI 05/07/2006 30/03/2020 5.547.583
Fl Caixa Brasil If M 1 Tp RF Renda Fixa Indexados Caixa 0,20|IRF-M 1 28/05/2010 | 30/03/2020 10.720.815)
Caixa F| Brasil Disponibilidades RF Renda Fixa Durag&o Baixa Soberano Caixa 0,80|Néo se Aplicd 30/08/2012 | 30/03/2020 1.272 640

Destaco o inicio de operacdo do DI LP. Ele atravessou a crise de 2008
sem performar negativo.

Infelizmente, ndo foi agrupado o fundo BB RF LP SELIC FC que
poderia ser analisado, também (antigo fundo BB COMERCIAL 17), pois nao foi listado
pelos parametros estabelecidos para 0 Economatica. Acredito, que seja por causa de nao
estar na lista do MPAS.

b) Risco de Crédito dos Fundos (em especial atendar a
carteira do PERFIL e DI LP).

Conforme extraido do economatica, podemos verificar que nossos fundos
de protecdo estdo bem expostos ao risco de crédito.

Quadro Il
Taxa.de o Aloi_iii?sem C:L?;?ogri?s;:;a AIocaAgio em | Alocagdo em
NEIEE A([jn.nn. B, Palrlmonlo em pPablicos 5 Debéntures | Dep. a Prazo
Maxima milhares @ @ 3) 4)
em %a.a. i O am O em % em %
Banrisul Foco Irf M 1 FI RF 0,20|IRF-M 1 1.462.404 78,41 18,67, 0,00 0,00
BB Institucional Federal FICFI RF LP 0,20|CDI 539.651 65,89 34,11 0,00 0,00
BB Institucional FI RF 0,20|CDI 745.872 26,62 39,19 10,36 23,28
BB Prev RF Fluxo Fc FI 1,00|CDI 1.587.371 36,57 63,44 0,00 0,00
BB Prev RF Irf M1 Tit Publ Fc 0,30|IRF-M 1 6.895.457 80,69 19,31 0,00] 0,00]
BB Prev RF Ref DI LP Perfil Fc 0,30|CDI 2.691.722 38,99 25,32 8,19 27,22
Caixa FI Brasil Matriz RF 0,20|CDI 1.325.989 26,94 34,74 1,07 37,25]
Caixa FI Brasil RF Ref DI LP 0,20|CDI 5.547.583 40,41 26,85 2,57 30,17
FI Caixa Brasil Irf M 1 Tp RF 0,20|IRF-M 1 10.720.815 56,76 43,23 0,00] 0,00
Caixa FI Brasil Disponibilidades RF 0,80]N&o se Aplicg 1.272.640 0,00 100,02 0,00 0,00

Sabemos que sdo fundos com boa diversificacdo, mas que pelo momento
atual, seja pontual ou ndo, tenderdo a sofrer com a dificuldade de liquidez em funcéo do
isolamento social.

c) Risco de mercado e retorno dos fundos



Quadro lll
Taxa de Média de Tempo de
Admin. Patrimonio em| Cotistas 1 Remtno Serpe &2 VA.R 9,5% il Perda Maxima| Recuperacao
Nome P Benchmark - 1meés meses em dia (ult. 12 A
Méaxima milhares mésem N em % Perda Maxima
A em % unidades meses) em % Lo
em %a.a. unidades em dias Gteis
Banrisul Foco Irf M 1 FI RF 0,20[IRF-M 1 1.462.404 314 0,54] 1,96 0,05 -0,50] 7
BB Institucional Federal FICFI RF LP 0,20|CDlI 539.651 25 0,30] -37,80 0,01 -0,30] 7
BB Institucional FI RF 0,20|CDI 745.872 90| -0,22 -3,52 0,02 -0,40] 9
BB Prev RF Fluxo Fc FI 1,00|CDI 1.587.371 743 0,25] -118,23 0,01 0,00
BB Prev RF Irf M1 Tit Publ Fc 0,30|IRF-M 1 6.895.457 1.219 0,53] 1,93] 0,05 -0,49 7
BB Prev RF Ref DI LP Perfil Fc 0,30|CDlI 2.691.722 639] -0,02 -4,45 0,02 -0,20]
Caixa FI Brasil Matriz RF 0,20|CDlI 1.325.989 62) 0,13] -1,10 0,02] -0,10] 4
Caixa FI Brasil RF Ref DI LP 0,20|CDI 5.547.583] 684 0,14} -5,03] 0,014 -0,06
FI Caixa Brasil Irf M 1 Tp RF 0,20|IRF-M 1 10.720.815 1.359 0,54] 2,12 0,05 -0,25] 4
Caixa FI Brasil Disponibilidades RF 0,80]|N&o se Aplicg 1.272.640 320 0,25 -186,06 0,01 0,00}

Os fundos IRFM1, estdo mais expostos ao risco de mercado, porém sdo
fundos também de protecdo. Alias, anteriormente, por volta 2014, usavamos o IRFM1
para 0 COMPREV. A perda méaxima é de 0,50%, VAR de 0,05% e o tempo de
recuperacdo é de 7 dias Uteis. Também tem um Sharpe compativel.

Assim, poderiamos aplicar o IRFM1 para a natalina considerando uma
data anterior a necessidade de caixa para dar o valor correto para a equipe que planeja o
fluxo de caixa.

Porém a RESERVA DA TAXA DE ADMINISTRACAO, FRAP
avaliamos deixar como esta, pois uma flutuacdo dos juros poderia criar dificuldades
para a area operacional. Em tempos anteriores, frequentemente era feita a reversao da
reserva para pagamento da folha da repartigdo simples. Poderiamos verificar dos saldos
se refere ao CAPITALIZADO e aplicar no IRFM1 para posterior aplicagdo, uma vez
que o capitalizado ndo tem déficit financeiro.

d) Operacionalizagdo dos Fundos

O PERFIL tem horéario limite para movimentacoes até as 17hs. O resgate
ja providencia, pelo menos até 0 momento, 99% do saldo verificado. O IRFM1, é 97%.

Do ponto de vista operacional, ele ganha do DISPONIBILIDADES e do
FLUXO (que € o melhor fundo operacional, com cota de abertura, inclusive).

3-SALDOS DO FUNDO BB PERFIL (NATALINA e COMPREYV)

Embora ndo seja grande, o resgate hoje implicaria em realizacdo de
prejuizo na aplicagcBes mais recentes, conforme o quadro 4.



QUADRO 4

RESERVA DATA D/} VALOR~ QX COTAS SD COTAS COTACT\-O COTAGAO VALOR REALIZACAO
LIQUIDACAO APLICACAO ADQUIRIDAS | ADQUIRIDAS | APLICACAO RESGATE RESGATE HJ

NATLINA 03/02/2020 67.560,00 29.946,27 29.946,27( 2,25604027| 2,26113206 67.712,48 152,48
02/03/2020 68.520,00 30.289,38 30.289,38| 2,26217925| 2,26113206 68.488,28 -31,72
06/09/2019 1.076.362,40 485943,676( 25169,2863| 2,21499415| 2,26113206 56.911,08 1.161,26
07/10/2019 1.127.084,03 | 506598,5021| 506598,502| 2,22480727( 2,26113206( 1.145.486,12 18.402,09
07/11/2019 1.076.917,30 | 482000,6598| 482000,66| 2,2342652( 2,26113206( 1.089.867,15 12.949,85

COMPREV 06/12/2019 2.120.818,31 | 946060,2069| 946060,207( 2,24173715| 2,26113206| 2.139.167,07 18.348,76
08/01/2020 935.822,58 | 415980,4276| 415980,428| 2,24967936| 2,26113206| 940.586,68 4.764,10
07/02/2020 1.174.415,78 | 520178,6246| 520178,625| 2,25771634( 2,26113206( 1.176.192,57 1.776,79
09/03/2020 1.109.307,04 490.003,78| 490.003,78( 2,26387446| 2,26113206| 1.107.963,25 -1.343,79

Gostariamos de ndo realizar prejuizo, mas fazemos o indicativo de trocar
a aplicacéo, iniciando pelas parcelas que ndo estédo no vermelho.

A Natalina poderia ir ao IRFM1 e o COMPREV, dependendo da
necessidade de caixa, também.

4 — CARACTERISTICAS das RESERVAS EM QUESTAO.
a) FRAP

A caracteristica da reserva do FRAP € ter uma pequena movimentagdo
positiva com grandes resgates aleatorios. Poderia também, destinar parte para o IRFM1,
ficando uma reserva para o pronto pagamento, inclusive com resgates do IRFM1 com
antecedéncia.

Por isto, que decide tem que ser a UFIN, em fungdo da programacéo de
despesas relacionados a referida reserva.



1 - Movimento FRAP
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b) NATALINA -

A NATALINA é um provisdo contabil. E perfeitamente planejavel.
Iniciamos a aplicacao dia 1° de fevereiro e resgatamos por volta do dia 18 de dezembro.
Ora, como o periodo de recuperacdo do IRFM é de 7 dias, poderiamos resgatar os
valores no inicio de dezembro. Entdo é viavel aplicar a NATALINA no IRFM.

c) TAXA DE ADMINISTRACAO -

Devemos ter em conta que a taxa de administracdo é uma reserva do
capitalizado e do reparticdo simples. Em principio, acreditamos que ela seja
superavitaria do ponto de vista financeiro, pelo menos até 0 momento.

Anteriormente, como o reparticdo simples € deficitario, a Secretaria da
Fazenda solicitava os recursos implicando a reversdo da reserva. Uma parte cobria a
folha de aposentados e pensionistas e outra parte era repassado para o capitalizado.

Observando a movimentacdo (grafico 2) acreditamos que persiste esta
rotina.

O que poderiamos mudar e fazer uma reserva do CAPITALIZADO na
conta da taxa de administracdo. Podemos pensar e estudar a possibilidade de fazer uma
reserva para investir no terreno da Celeste Gobatto. De qualquer forma, a parte do
capitalizado ndo tem resgates aleatérios.

Porém, entendemos que a parte referente ao reparticdo simples deve ficar
no FLUXO, pelo menos até integrar as rotinas de previsdo de fluxo de caixa de curto



prazo com o baixo risco de mercado do IRFM. Mesmo assim, ainda parte deveria ficar
no fluxo para operacionalizacdo do dia a dia, razdo pela qual nos inclinamos a manter 0s
recursos no fluxo, principalmente, pelo fato de a crise atual podera exigir aportes de
caixa oriundos desta reserva, como era feito anteriormente.

2 - Movimenta¢ao TX ADM - BB
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d) COMPREV

O COMPREYV segue a mesma logica da taxa de administracdo , a Unica
coisa que diferencia é que as entradas do capitalizado sdo muito pequenas a ponto de
ndo formar reserva.
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Assim, a reserva € apenas do Reparticdo Simples e como o recurso pode
ser usado a qualquer momento, nossa destinacdo vem ja ha um bom tempo, sendo o
PERFIL. Com o rendimento negativo e a promessa de volatilidade combinado com a
possibilidade de necessidade de caixa, sugerimos manter os recursos no fluxo até
superacgéo da crise.
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