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0s mercados encerraram 3/4 do ano com resultados praticamente zerados na Bolsa e retornos muito positivos na Renda Fixa. A economia real vem cada vez mais
consolidando sua recuperacéo, enquanto algumas regides na Europa sofrem com 22 ondas do virus. O Gltimo trimestre do ano traz algumas incertezas que
influenciam os pregos de mercado: a continuidade ou fim do suporte fiscal a populacéo (transferéncia de renda), o resultado das eleicées nos EUA e o risco de

Offshore
58% mercado de Renda Fixa.

judicializagéo do processo. Diante dessas incertezas, uma Unica certeza, o suporte dos Bancos Centrais continuara presente, o que estreita ainda mais os prémios no

0 mercado local manteve a corregéo que teve inicio em agosto, com queda em todos os mercados. Além das incertezas do mercado internacional, no Brasil ganhou
destaque o questionamento quanto a sustentabilidade fiscal: 0 orcamento de 2021 comporta a incluséo (ou ndo) de um programa de renda, que ampliaria a base ja
existente do Bolsa Familia. Outros dois fatores pressionaram os precos: 0 avango da inflacéo medida pelos IGPs, com destaque a pressao de alimentos no IPCA e dos
custos da construgdo civil; e o movimento de deségio das LFTs no mercado de Renda Fixa. Este Ultimo, levou diversos fundos de Caixa a entregarem retorno negativo.

Acarteira local do fundo BA&ES apresentou retorno negativo de -1,8%, acima seu benchmark que retornou -2,1%. O més foi negativo para a maioria das classes de
ativos da carteira, com destaque para a Renda Variavel que caiu -3,3%, sendo a maior contribuidora para o resultado negativo mensal. A carteira internacional
retornou -1,8%, em linha com seu benchmark. Destaque negativo para a Renda Variavel que retornou -3,0%, sendo a maior contribuidora para a queda do portfélio.

RENTABILIDADE (EM R$)

CLASSE DE ATIVO ES Ano 12M 24M
Renda Fixa Low Vol 0,1% 2,1% 3,3% 4,7%
Renda Fixa -1,2% 1,1% 3.2% 11,9%
Hedge Funds -1,1% 0,6% 4,7% 6,9%
Renda Variavel -3,3% 3,1% 17,4% 28,6%
Renda Variavel Off -0,2% 42,4% 49,2% 25,2%
Cts a Pagar/Receber 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Consolidado

36M BENCHMARK Més
5,4% CDI 0,2%
10,0% IMAEXC -0,7%
7,2% IHF Composto -1,9%
19,6% IBX -4,6%
28,1% ACWI BRL -0,4%
0,0% IPCA 0,6%

BENCHMARK

Ano 12M 24M 36M
2,3% 3,6% 4,9% 5,5%
1,7% 4,1% 12,6% 10,7%
0,0% 3,7% 6,6% 6,4%
-17,4% -8,6% 11,0% 10,4%
42,5% 49,9% 25,3% 28,8%
1,3% 31% 3,0% 3,5%

11,5%

locais pela alocacdo médiia da faixa esperada de cada classe de ativo, acordadas no mandato.

"pondera 0s.

ALOCAGAO POR CLASSE DE ATIVOS

Renda Fixa Low Vol
Renda Fixa Renda Fixa Low Vol
Hedge Funds Renda Fixa
Renda Varivel Hedge Funds
. = LIMITE MAXIMO
Renda Variével Off i ALOCAGEO ATUAL Renda Variavel
Cts a Pagar/Receber 00% | | Renda Variavel Off
-5% 10% 25% 40% 55% 70% 85% 100% Cts aPagar/Receber
Total

CRESCIMENTO E CONTA CORRENTE (Valores em milhares de Reais)

CRESCIMENTO 2016 2017 2018 2019 2020 ACUMULADO
NOMINAL 0,1% 8,7% 7,0% 19,0% 6,9% 48,0%
REAL -0,1% 5,5% 3,2% 14,1% 5,5% 30,8%
IPCA 0,2% 2,9% 3,7% 4,3% 1,3% 13,1%
CONTA )

CORRENTE 2016 2017 2018 2019 2020

INICIAL 0 3.416 3.712 3.972 4728

Entradas 3.415 0 0 0 0

Saidas 0 0 0 0 0

Impostos 0 -64 -32 -53 -5

FINAL 3.416 3.712 3.972 4728 5.053

IMPOSTOS 0,0% -1,7% -0,8% -1,2% -0,1%

SPENDING RATE 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Rent. Nominal 0,1% 10,5% 8,0% 20,9% 7,5%

Inflagdo 0,0% 2,9% 3,7% 4.2% 1,3%

Rent. Real 0,1% 7.4% 4,1% 16,0% 6,1%

Existe uma diferena entre rentabilidade e crescimento da carteira. Enquanto o crescimento da carteira considera os impactos das movimentagdes e do imposto de renda, a rentabilidade da carteira é calculada excluindo-se esses fatores.

W/ CLASSE DEATIVO Alocagdo em R$

165.806

1.366.909

1.022.017

1.722.116

776.602

(793)
5.052.656



FUNDO BAHIA & ESPIRITO SANTO - OFFSHORE

RENTABILIDADE INTERNACIONAL (EM USD)

CLASSE DE ATIVO YES Ano 12M 24M 36M
Renda Fixa Low Vol 0,0% 0,4% 0,9% 1,7% 1,7%
Renda Fixa 0,2% 71% 7,5% 8,7% 6,0%
Renda Variavel -3,0% 2,3% 10,7% 6,1% 8,3%
Cts a Pagar/Receber 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

2,6%

Consolidado

0 "Benchmark" pondera os benchmarks locais pela alocagiio média da faixa esperada de cada classe de ativo, acordadas no mandato.

BENCHMARK

RF LV COMP
Barclays Global
ACWI

CPI
BENCHMARK

Més
0,0%
0,4%
-3,2%
0,0%

ALOCAGAOQ POR CLASSE DE ATIVOS E DISTRIBUIGAO POR MOEDAS - INTERNACIONAL

PR\

Set-20 GV
Ano 12M 24M 36M
1,5% 2,1% 2,6% 2,4%
4,7% 4.1% 7,4% 5,3%
1,8% 10,5% 6,1% 7,8%
0,1% 0,9% 1,3% 1,6%

) A CLASSEDEATIVO  Alocagdo em US
Renda Fixa Low Vol :
. ‘ Renda Fixa Low Vol 198.915
Renda Fixa i
| Renda Fixa 293.224
Renda Varidvel 645% | ‘ i
 LIMITEMAXIMO | RendaVariavel 760746
Cts a Pagar/Receber ot I ALOCAGAO ATUAL ‘
5 10% 25 40% 5% 0% 854 1o0%  CtsaPagar/Receber (1120)
Total 1.251.764

CRESCIMENTO E CONTA CORRENTE INTERNACIONAL (Valores em milhares de dolares)

CRESCIMENTO 2016 2017 2018 2019 2020 ACUMULADO
NOMINAL 0,0% 1,5% -3,3% 17,9% 3,0% 19,2%
REAL -0,1% -0,6% -5,2% 15,3% 2,9% 11,7%
CPI 0,2% 2,1% 1,9% 2,3% 0,1% 6,7%
CONTA )

CORRENTE 2016 2017 2018 2019 20

INICIAL 0 1.050 1.066 1031 1215

Entradas 1.050 1.050 0 0 0

Saidas 0 0 0 0 0

Impostos 0 0 0 0 0

FINAL 1.050 1.066 1.031 1215 1.252

IMPOSTOS 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,2%

SPENDING RATE 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Rentabilidade 0,0% 1,5% 34% 17,5% 2,6%

Nominal

Inflagdo 0,2% 2,1% 1,9% 2,3% 0,1%

Rentabilidade Real -0,1% -0,6% -5,2% 14,9% 2,5%

Existe uma diferenga entre rentabilidade e crescimento da carteira. Enquanto o crescimento da carteira considera os impactos das movimentagées e do imposto de renda, a rentabilidade da carteira é calculada excluindo-

se esses fatores.



