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RELATORIO MENSAL - 10/2016
25/11/2016

Regime Proprio de Previdéncia Social do municipio de
ALTA FLORESTA - MT
IPREAF

Prezado(a) Diretor Executivo, Sr(a). Valmir Guedes Pereira;

Atendendo a necessidade do Instituto Previdencidrio quanto a Politica anual de
Investimentos e a Meta Atuarial, enviamos o parecer econdmico referente ao més de
OUTUBRO, sobre o desempenho mensal das rentabilidades das atuais aplicacbes

financeiras do IPREAF.

Nosso parecer contém uma analise do enquadramento de suas aplica¢Oes frente a
Resolugdo CMN 3.922/2010, alterada pela Resolu¢gio CMN 4.392/2014, um resumo do
Regulamento dos fundos de investimento, uma analise sobre o comportamento das
rentabilidades durante o ano e da carteira de investimento quanto ao cumprimento

da Meta Atuarial.

Este relatério vem atender o Inciso Il, do Art. 32 da Portaria MPS 519/2011, que
exige a elaboracdo de Relatérios Mensais, para acompanhamento do desempenho das

aplicagdes financeiras.
Art. 3. Il — Exigir da entidade credenciada, mediante contrato,
no minimo mensalmente, relatorio detalhado contendo

informagbes sobre a rentabilidade e risco das aplicagdes.
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APLICAGAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2016 - IPREAF
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= Atualmente LIMITE LIMITE DEFINIDO LIMITES PARA APLICACAO, CONFORME A
OPCAO DE INVESTIMENTO (%) DEF;Z:?;)NO Atualmente (R$) NO PAI (R$) POLITICA DE INVcESTIMENTOS
RENDA FIXA
Titulos Publicos 0,0% 30% - 26.978.996,34 26.978.996,34
F.l. 100% em Titulos Publicos (IMA) 72,9% 100% 65.563.866,02 89.929.987,81 24.366.121,79
Operag¢des Compromissadas 0,0% 0% - - -
F.l. referenciado em Indicadores RF (IMA) 6,9% 50% 6.246.027,46 44.964.993,91 38.718.966,45
F.l. em indices de RF (IMA) 0,0% 0% - - -
F.l. referenciado em Indicadores RF 20,1% 30% 18.120.094,33 26.978.996,34 8.858.902,01
F.l. em indices de RF 0,0% 0% - - -
Poupanca 0,0% 20% - 17.985.997,56 17.985.997,56
LIG - Letras Imobiliarias Garantidas 0,0% 0% - - -
FIDC (Cond. Aberto) 0,0% 5% - 4.496.499,39 4.496.499,39
FIDC (Cond. Fechado) 0,0% 0% - - -
F.l. em Crédito Privado 0,0% 3% - 2.697.899,63 2.697.899,63
RENDA VARIAVEL

F.l. referenciado em ag¢oes 0,0% 5% - 4.496.499,39 4.496.499,39
F.l. referenciado em indices de a¢des 0,0% 5% - 4.496.499,39 4.496.499,39
F.l. em ag¢les 0,0% 5% - 4.496.499,39 4.496.499,39
F.l. Multimercados 0,0% 5% - 4.496.499,39 4.496.499,39
F.l. em Participagoes 0,0% 3% - 2.697.899,63 2.697.899,63
F.l. Imobiliario negociado em bolsa 0,0% 3% - 2.697.899,63 2.697.899,63
TOTAL EM RENDA VARIAVEL 0,0% 26% - 23.381.796,83 23.381.796,83
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LIMITES DE BENCHMARK DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2016 - IPREAF

Limite - Benchmark (%)

Limite - Benchmark (RS)

PARA ENQUADRAR OS LIMITES
DE BENCHMARK DO PAl,

BENCHMARK Minimo ATUALMENTE Maximo Minimo ATUALMENTE Maximo RECOMENDAMOS
DI 0,0% 0,6% 30,0% - 561.310,99 26.978.996,34
IRF-M 1 20,0% 33,1% 60,0% 17.985.997,56 = 29.729.141,89 53.957.992,69
IRF-M 0,0% 0,0% 50,0% - - 44.964.993,91
IRF-M 1+ 0,0% 1,5% 30,0% - 1.324.638,41 26.978.996,34
IMA-B5 5,0% 9,3% 70,0% 4.496.499,39 8.391.974,84 62.950.991,47
IMA -B 0,0% 33,7% 40,0% - 30.296.613,53 35.971.995,12
IMA - B 5+ 0,0% 0,0% 50% - - 4.496.499,39
IMA - GERAL 0,0% 0,0% 20,0% - - 17.985.997,56
IDKA 2 0,0% 2,3% 30,0% - 2.067.524,81 26.978.996,34
IDKA 20 0,0% 0,0% 2,0% - - 1.798.599,76
Multimercado 0,0% 0,0% 5,0% - - 4.496.499,39
Ibovespa 0,0% 0,0% 20,0% - - 17.985.997,56
IBr-X50 0,0% 0,0% 20,0% - - 17.985.997,56
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MOVIMENTAGCAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 2016 - IPREAF
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VARIACAO - PU

Rentabilidade

Rentabilidade

RENTABILIDAD

MESES SALDO INICIAL APORTES RESGATES HrULos PUBLICOS Negativa Positiva E MENSAL SALDO FINAL
(a) (b) C=(a)-(b)

JANEIRO 72.942.981,90 696.591,34 99.261,24 - 1.294.429,02 1.294.429,02 74.834.741,02
FEVEREIRO 74.834.741,02 1.045.958,91 622.815,52 - 1.256.492,71 1.256.492,71 76.514.377,12
MARCO 76.514.377,12 3.904.424,44 3.404.928,44 - 2.117.571,89 2.117.571,89 79.131.445,01
ABRIL 79.131.445,01 400.000,00 21.868,58 - 1.635.109,39 1.635.109,39 81.144.685,82
MAIO 81.144.685,82 16.591.277,57 | 16.029.073,60 - (36.829,47) 561.233,43 524.403,96 82.231.293,75
JUNHO 82.231.293,75 3.000.000,00 2.502.798,34 - (14.706,05) 1.101.127,21 1.086.421,16 83.814.916,57
JULHO 83.814.916,57 639.045,00 123.075,34 - 1.270.083,17 1.270.083,17 85.600.969,40
AGOSTO 85.600.969,40 1.060.000,10 549.831,99 - 890.818,49 890.818,49 87.001.956,00
SETEMBRO 87.001.956,00 653.500,00 82.000,00 - 1.099.739,91 1.099.739,91 88.673.195,91
OUTUBRO 88.673.195,91 676.500,00 54.500,00 - 634.791,90 634.791,90 89.929.987,81
NOVEMBRO 89.929.987,81 - - - - 89.929.987,81
DEZEMBRO 89.929.987,81 - - - - 89.929.987,81
ANO 72.942.981,90 28.667.297,36 | 23.490.153,05 - (51.535,52) 11.861.397,12 . 11.809.861,60 89.929.987,81
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ENQUADRAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS - RESOLUGCAO CMN 3.922/2010
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Fundo de Investimento d Valor Aplicado n £ 25 £ 8
Legal S |23 = B
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CAIXA FI BRASIL IDKA IPCA 2 A o
TITULOS PUBLICOS 2.067.524,81 2,3%
CAIXA FI BRASIL IMA B 5 o
TITULOS PUBLICOS 3.423.462,21 3,8%
CAIXA FI BRASIL IMA B TITULOS .
PUBLICOS 15.384.068,38 | 17,1%
CAIXA FIBRASILIRF-M 1+ |F1 100% Titulos TN - . o
TITULOS PUBLICOS RF Art. 72,1, b (100%) 1.324.638,41 1,5% 72,9% SIM
CAIXA FI BRASIL IRF — M 1 .
TITULOS PUBLICOS RF 16.820.785,35 18,7%
BB PREVIDENCIARIO RF IMA - B .
TfTULOS PUBLICOS 14.298.940,36 | 15,9%
BB PREVIDENCIARIO RF IRF—M 1 o
TfTULOS PUBLICOS 12.238.446,50 | 13,6%
SICREDI FI INSTITUCIONAL .
RENDA FIXA IMA B LP Fl Renda 613.604,79 0,7%
Fixa/Referenciados
SICREDI FI INSTITUCIONAL i 0 . o
RENDA FIXA IRF - M 1 RF-Art. 79,111, a 669.910,04 0,7% 6,9% SIM
(80% e 20% por
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA fundo) .
IMA-B 5 LONGO PRAZO 4.962.512,63 >,5%
CAIXA BRASIL 2024 Il TITULOS o
PUBLICOS RENDA FIXA 8.783.096,00 3,8%
- Fl de Renda Fixa -
CAIXA FI BRASIL TITULOS
PUBLICOS RF Art. 79,1V, a (30% 561.310,99 0,6% 20,1% SIM
e 20% por fundo)
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA o
TITULOS PUBLICOS IPCA IV 8.775.687,34 9,8%
TOTAL 89.929.987,81 | 100% 100%
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DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO / SEGMENTO

SEGMENTO VALOR APLICADO Per.cer:ttfal s’ob.re
(em RS) Patriménio Liquido
RENDA FIXA 89.929.987,81 100,0%
RENDA VARIAVEL - 0,0%
TOTAL 89.929.987,81 100,0%

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA / SEGMENTO

B RENDA FIXA m RENDA VARIAVEL

0%

89.929.987,81
100%
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DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO /
POR LIMITE DE APLICAGAO - RENDA FIXA

TR G VALOR APLICADO Per.cer:ttfal s’ob.re
(em RS) Patrimoénio Liquido
Titulos Publicos - 0,0%
F.l. 100% em Titulos Publicos (IMA) 65.563.866,02 72,9%
Operacbes Compromissadas - 0,0%
F.l. referenciado em Indicadores RF (IMA) 6.246.027,46 6,9%
F.l. em indices de RF (IMA) - 0,0%
F.l. referenciado em Indicadores RF 18.120.094,33 20,1%
F.l. em indices de RF - 0,0%
Poupanga - 0,0%
LIG - Letras Imobilidrias Garantidas - 0,0%
FIDC (Cond. Aberto) - 0,0%
FIDC (Cond. Fechado) - 0,0%
F.l. em Crédito Privado - 0,0%
RENDA FIXA 89.929.987,81 100,0%

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA / RENDA FIXA

H Titulos Publicos
M F.l. 100% em Titulos Publicos (IMA)
B Operagdes Compromissadas
B F.1. referenciado em Indicadores RF (IMA)
B F.l. em indices de RF (IMA)
H F.l. referenciado em Indicadores RF
® F.l. em indices de RF
B Poupanga

LIG - Letras Imobilidrias Garantidas
H FIDC (Cond. Aberto)
H FIDC (Cond. Fechado)

F.l. em Crédito Privado

6,9%

20,1%

72,9%
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DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO /
POR LIMITE DE APLICAGAO - RENDA VARIAVEL

o0 | perle
F.l. referenciado em agbes - 0,0%
F.l. referenciado em indices de a¢des - 0,0%
F.l. em acbes - 0,0%
F.I. Multimercados - 0,0%
F.l. em Participac¢des - 0,0%
F.l. Imobiliario negociado em bolsa - 0,0%
RENDA VARIAVEL - 0,0%
8

Igor Franga Garcia | Atudrio MIBA/R] 1.659 | Certificagio Profissional ANBIMA CPA — 20
Consultor de Investimentos Credenciado pela CvM
(65) 9242.8876 | igor.garcia@atuarialconsultoria.com.br | (SKYPE Jigor franga garcia | (65) 3621.8267
Rua Monsenhor Trebaure, n2210, CentroNorte - Cuiaba—MT - CEP: 78.005-380



el ahaiicl i e

www.atuarialconsultoria.com.br

DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO /
POR INDICE DE BENCHMARK

INDICE (BENCHMARK) VALOR APLICADO Per‘celjtt-xal s’obre
(em RS) Patriménio Liquido
Titulos Publicos Pré- Fixado - 0,0%
Titulos Publicos Pés - Fixado (Selic) - 0,0%
DI 561.310,99 0,6%
IRF-M 1 29.729.141,89 33,1%
IRF- M - 0,0%
IRF-M 1+ 1.324.638,41 1,5%
IMA-B5 8.391.974,84 9,3%
IMA-B 30.296.613,53 33,7%
IMA - B 5+ - 0,0%
IMA - GERAL - 0,0%
IDKA 2 2.067.524,81 2,3%
IDKA 3 - 0,0%
IDKA 20 - 0,0%
IPCA + 6,00% a.a 17.558.783,34 19,5%
Multimercado - 0,0%
IBOVESPA - 0,0%
IBR - X - 0,0%
Imobiliario - 0,0%
Dividendos - 0,0%
Imobiliario - 0,0%
TOTAL 89.929.987,81 100,0%
DISTRIBUICAO DA CARTEIRA / POR INDICE
DI
IPCA + 6,00% a.a 0,6%
20% IRF-M 1
IDKA 2 33%
2,3%
IRF-M 1+

1,5%

"V'Ao' B IMA-B5
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DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO /
POR INSTITUIGAO FINANCEIRA

SEGMENTO VALOR APLICADO Per.cer:ttfal s’obre
(em RS) Patrimoénio Liquido
Banco do Brasil 40.275.586,83 44,8%
Caixa Economica Federal 48.370.886,15 53,8%
Sicredi 1.283.514,83 1,4%
TOTAL 89.929.987,81 100,0%

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA /
POR INSTITUICAO FINANCEIRA

Sicredi
1%

Banco do Brasil
45%

Caixa Economica
Federal
54%
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DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO /

POR LIQUIDEZ
oL0 | realt
RECURSOS DISPONIVEIS (Liquido) 72.371.204,47 80,5%
RECURSOS IMOBILIZADOS 17.558.783,34 19,5%
TOTAL 89.929.987,81 100,0%

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA /
POR LIQUIDEZ

RECURSOS
IMOBILIZADOS
20%
RECURSOS
DISPONIVEIS
(Liquido)
80%

11
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO POR LIQUIDEZ E IMOBILIZADO
NOS PROXIMOS 25 ANOS (R$)

www.atuarialconsultoria.com.br

DISTRIBUIGAO DA DISPONIBILIDADE DOS RECURSOS (LIQUIDEZ x IMOBILIZADO)

89.929.987,81
72.371.204,47
| 17.558.783,34
i T T T T
TP AT T T R QR (O o, - R A, B ST A QR A R O R, AR S
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO POR LIQUIDEZ E IMOBILIZADO
NOS PROXIMOS 25 ANOS (%)

DISTRIBUIGAO DA DISPONIBILIDADE DOS RECURSOS (LIQUIDEZ x IMOBILIZADO)

100%
100% -
80%
80% -
60% -
40% -
20% 20%
-
0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
0%-' L L L L L L e . D D B DA B N N D D R R I D I R B
S T S T AT s A L S, A S S N S QI G . AT N R
PO U M R R A U A S S S S S S S S S S S S S S
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DISTRIBUIGAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO /
POR SEPARAGAO DOS RECURSOS ACUMULADOS

SEGMENTO VALOR APLICADO Per.cer:ttfal s’ob.re
(em RS) Patrimoénio Liquido
PROVISAO DE CAIXA (Curto Prazo) 26.073.676,34 29,0%
RECURSOS PARA MEDIO E LONGO
[v)
PRAZO 63.856.311,47 71,0%
TOTAL 89.929.987,81 100,0%

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA /
POR SEPARAGCAO DOS RECURSOS ACUMULADOS

PROVISAO DE

CAIXA (Curto

Prazo)
29%

RECURSOS PARA

MEDIO E LONGO

PRAZO
71%

A Politica de Investimento determina que parte dos recursos acumulados sejam separados por
PROVISAO DE CAIXA. Essa separacdo tem o intuito de amenizar os efeitos da volatilidade do

mercado, sobre os recursos utilizados no curto prazo, em casos de interrupg¢do no Fluxo de caixa

(repasse e outras receitas).
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RESUMO DO REGULAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

BB PREVIDENCIARIO | BB PREVIDENCIARIO | BB PREVIDENCIARIO | BB PREVIDENCIARIO
INFORMAGOES | RFIRF—M 1 TiTULOS | RFIMA - B TiTULOS | RENDA FIXA IMA-B 5 | RENDA FIXA TiITULOS
PUBLICOS PUBLICOS LONGO PRAZO PUBLICOS IPCA IV
CNPJ 11.328.882/0001-35 07.442.078/0001-05 03.543.447/0001-03 19.515.015/0001-10
SEGMENTO Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa
CLASSIFICACAO Renda Fixa indices Renda Fixa indices Renda Fixa Indices Renda Fixa indice
iNDICE IRF-M 1 IMA-B IMA-B5 IPCA + 6,00%
PUBLICO ALVO Investidores Qualificados | Investidores Qualificados .|nv<-est|(.10re.s Inv?stlt_iore_s
institucionais Institucionais
DATA DE INiCIO 08/12/2009 24/07/2005 17/12/1999 11/02/2014
TAXA DE
~ 0,30% a.a. 0,20% a.a. 0,20%a.a. 0,20% a.a.
ADMINISTRACAO
TAXA DE . . - . - . ~ .
Nao possui Nao possui Nao possui Nao possui
PERFORMANCE
APLlCACAO INICIAL 1.000,00 10.000,00 1.000,00 300.000,00
APLICACGES Qualquer valor Qualquer valor Qualquer valor 0,00
ADICIONAIS a a a ’
RESGATE MiNIMO Qualquer valor Qualquer valor Qualquer valor 0,00
SALDO MiNIMO Qualquer valor Qualquer valor Qualquer valor 0,00
CARENCIA N&o possui N&o possui N&o possui Até dia 15/08/2024
CREDITO DO D+0 (No mesmo dia da | D+2 (Dois dias Uteis apds | D+1 (No dia seguintea | D+0 (No mesmo dia da
RESGATE solicitagdo) a solicitagdo) solicitagdo) solicitagdo)
RISCO DE MERCADO ) .
" Baixo Muito Alto Alto Alto
Fl Renda
Fl de Renda Fixa - Art.
ENQUADRAMENTO F1 100% Titulos TN - F1 100% Titulos TN - Fixa/Referenciados RF 72,1V, a (30% e 20%
LEGAL Art.79,1,b (100%)  Art.72,1,b (100%)  -Art.7%,11l,a (80%e ' 'or fn d°o) >
20% por fundo) P
* Definicdao da propria Institui¢do financeira 15
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RESUMO DO REGULAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

INFORMAGOES

CAIXA FI BRASIL

CAIXA FI BRASIL IRF —

CAIXA FI BRASIL IRF —

CAIXA FI BRASILIMA B
TITULOS PUBLICOS RF M 1TITULOS M1 +TITULOS TITULOS PUBLICOS
PUBLICOS RF PUBLICOS RF
CNPJ 05.164.356/0001-84 10.740.670/0001-06 10.577.519/0001-90 10.740.658/0001-93
SEGMENTO Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa Renda Fixa
CLASSIFICACAO Renda Fixa Renda Fixa indices Renda Fixa indices Renda Fixa indices
iNDICE CDI IRF-M 1 IRF-M1+ IMA -B
PUBLICO ALVO Reglr.neA Prf)pno .de Investidores Qualificados | Investidores Qualificados | Investidores Qualificados
Previdéncia Social
DATA DE INiCIO 10/02/2006 11/05/2012 11/05/2012 08/03/2010
TAXA DE
~ 0,20% a.a. 0,20% a.a. 0,20% a.a. 0,20% a.a.
ADMINISTRACAO
TAXA DE N . . . - . - .
Nao possui Nao possui Nao possui Nao possui
PERFORMANCE
APLlCACAO INICIAL 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00
APLICACGES Qualquer valor Qualquer valor Qualquer valor Qualquer valor
ADICIONAIS a a a a

RESGATE MiNIMO

Qualquer valor

Qualquer valor

Qualquer valor

Qualquer valor

SALDO MiNIMO

Qualquer valor

Qualquer valor

Qualquer valor

Qualquer valor

CARENCIA

por fundo)

Art. 72,1, b (100%)

N3o possui N3o possui N3o possui N3o possui
CREDITO DO D+0 (No mesmo diada | D+0 (No mesmodiada | D+0(Nomesmodiada | D+0(No mesmo dia da
RESGATE solicitagdo) solicitagdo) solicitagdo) solicitagdo)
RISCO DE MERCADO . . . - .-
* Muito baixo Baixo Médio Médio
Fl de Renda Fixa - Art.
ENQUADRAMENTO F1100% Titulos TN - F1 100% Titulos TN - F1 100% Titulos TN -
LEGAL 72,1V, a (30% e 20%

Art. 72,1, b (100%)

Art. 72,1, b (100%)

* Definicdao da propria Institui¢do financeira
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RESUMO DO REGULAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

CAIXA FI BRASIL IDKA

Renda Fixa

CAIXA BRASIL 2024 11 SICREDI FI
~ CAIXA FI BRASIL IMA B - =
INFORMACOES IPCA 2 ATITULOS TITULOS PUBLICOS INSTITUCIONAL
5 TITULOS PUBLICOS
PUBLICOS RENDA FIXA RENDA FIXAIRF-M 1
CNPJ 11.060.913/0001-10 14.386.926/0001-71 18.598.088/0001-50 19.196.599/0001-09
SEGMENTO Renda Fixa Renda Fixa

Renda Fixa

CLASSIFICACAO

Renda Fixa indices

Renda Fixa indices

Renda Fixa indice

Renda Fixa indices

iNDICE

IMA-B5

Art. 72,1, b (100%)

Art. 72,1, b (100%)

IDKA 2 IPCA IRF-M1
PUBLICO ALVO Investidores Qualificados | Investidores Qualificados Inv?stlt_iore_s Investidor Qualificado
Institucionais
DATA DE INiCIO 09/07/2010 16/08/2012 24/02/2014 07/02/2014
TAXA DE
~ 0,20% a.a. 0,20% a.a. 0,20% a.a. 0,20% a.a.
ADMINISTRACAO
TAXA DE . . - . - ) ~ .
Nao possui Nao possui Nao possui Nao possui
PERFORMANCE
APLlCACAO INICIAL 1.000,00 1.000,00 1.000.000,00 50.000,00
APLICACOES
Qualquer valor Qualquer valor 0,00 5.000,00
ADICIONAIS
RESGATE MiNIMO Qualquer valor Qualquer valor 0,00 5.000,00
SALDO MiNIMO Qualquer valor Qualquer valor 0,00 50.000,00
CARENCIA N&o possui N&o possui Até dia 15/08/2024 N3o possui
CREDITO DO D+0 (No mesmo diada | D+0(No mesmodiada | D+0(No mesmo dia da D+1 (No dia seguinte a
RESGATE solicitagdo) solicitagdo) solicitagdo) solicitagdo)
RISCO DE MERCADO ) ) . . . .
* Baixo Baixo Muito baixo Muito Baixo
Fl Renda
Fl de Renda Fixa - Art.
ENQUADRAMENTO F1 100% Titulos TN - F1 100% Titulos TN - Fixa/Referenciados RF
LEGAL 79,1V, a (30% e 20%

por fundo)

-Art. 79,111, a (80% e
20% por fundo)

* Definicdao da propria Institui¢do financeira
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RESUMO DO REGULAMENTO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

SICREDI FI
INFORMAGOES INSTITUCIONAL
RENDA FIXA IMA B LP
CNPJ 11.087.118/0001-15
SEGMENTO Renda Fixa
CLASSIFICACAO Renda Fixa [ndices
iNDICE IMA - B
PUBLICO ALVO Regime Proprio de
Previdéncia Social
DATA DE INiCIO 18/12/2009
TAXA DE
~ 0,20%a.a.
ADMINISTRACAO
TAXA DE . .
Nao possui
PERFORMANCE
APLICACAO INICIAL 50.000,00
APLICACOES
5.000,00
ADICIONAIS
RESGATE MINIMO 5.000,00
SALDO MIiNIMO 50.000,00
CARENCIA N3o possui
CREDITO DO D+1 (No dia seguinte a
RESGATE solicitagdo)
RISCO DE MERCADO .
* Baixo
Fl Renda
ENQUADRAMENTO |Fixa/Referenciados RF
LEGAL -Art. 7%, 11l,a (80% e
20% por fundo)
* Definicdao da propria Institui¢do financeira 18
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RENTABILIDADES - INVESTIMENTO RENDA FIXA - 2016 - Fundos atrelados ao CDI
Fundos de Investimento JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT ACUMULADO
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS 1,16% : 1,00% i 1,17% : 1,09% : 1,08% i 1,15% : 1,10% : 1,19% i 1,10% @ 1,04% 11,65%
CDI 1,05% | 1,00% | 1,16% | 1,05% | 1,11% | 1,16% | 1,11% | 1,21% | 1,11% | 1,05% 11,57%
Rentabilidade Mensal - Renda Fixa Rentabilidade Acumulada
. . = CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS u CDI
em=@us CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS et CDI 11,65%
1,40%
120% MMO
1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%
0,00% T T T T T T T T T T T ]
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT ACUMULADO 19
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RENTABILIDADES - INVESTIMENTO RENDA FIXA - 2016 - Fundos atrelados ao IMA - B
Fundos de Investimento JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT ACUMULADO
CAIXA BRASIL IMA - B TITULOS PUBLICOS 1,78% | 2,27% | 531% | 3,93% | -0,14% | 1,92% | 2,48% | 0,83% | 158% . 0,65% 22,50%
BB PREVIDENCIARIO RF IMA - B TP 1,83% | 2,23% | 533% | 3,90% . -0,12% | 1,90% @ 2,50% | 0,89% . 1,56% . 0,62% 22,55%
SICREDI FI INSTITUCIONAL RF IMA - B LP 1,75% | 2,10% | 545% | 3,84% | 1,286% | 1,86% | 2,46% | 0,83% | 167% | 0,75% 24,89%
IMA - B 1,91% ] 2,26% ] 5,31% | 3,93% |-0,10%] 1,93% ] 2,51% ]| 0,89% | 1,57% | 0,64% 22,78%
Rentabilidade Mensal - Renda Fixa Rentabilidade Acumulada

@@ CAIXA BRASIL IMA - B TITULOS PUBLICOS
@ S|CREDI FI INSTITUCIONAL RF IMA - B LP

6,00% -
5,00% -
4,00% -
3,00% - \

2,00% -
1,00% - \

<
-

BB PREVIDENCIARIO RF IMA - B TP

IMA-B

0,00% r——r—r— T
-1,00% -

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT

H CAIXA BRASIL IMA - B TITULOS PUBLICOS
B SICREDI FI INSTITUCIONAL RF IMA - B LP

22,50%

22,55%

BB PREVIDENCIARIO RF IMA - B TP

HIMA-B

24,89%

ACUMULADO

22,78%
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RENTABILIDADES - INVESTIMENTO RENDA FIXA - 2016 - Fundos atrelados ao IRF-M 1
Fundos de Investimento JAN FEV | MAR | ABR | MAI | JUN JUL | AGO | SET | OUT ACUMULADO
CAIXA FI BRASIL IRF - M 1 TP RF 1,62% © 1,10% : 1,23% @ 1,11% @ 1,05% @ 1,06% : 1,03% : 1,17% @ 1,17% @ 0,94% 12,09%
BB PREVIDENCIARIO RF IRF - M1 TP 1,62% i 1,10% : 121% ! 1,11% i 1,04% : 1,03% : 1,03% ! 1,16% i 1,16% @ 0,94% 12,02%
SICREDI FI INSTITUCIONAL RF IRF - M 1 LP 1,78% : 1,15% : 1,34% : 1,12% : 1,04% : 1,05% : 1,03% : 1,16% :@ 1,15% @ 0,94% 12,40%
IRF-M 1 1,64% | 1,09% | 1,26% | 1,07% | 1,07% | 1,08% | 1,04% | 1,19% | 1,19% | 0,94% 12,18%
Rentabilidade Mensal - Renda Fixa Rentabilidade Acumulada
@ CAIXA FI BRASIL IRF - M 1 TP RF === BB PREVIDENCIARIO RF IRF - M1 TP m CAIXA FI BRASIL IRF - M 1 TP RF BB PREVIDENCIARIO RF IRF - M1 TP

H SICREDI FI INSTITUCIONAL RF IRF-M 1 LP HIRF-M1
@s=@uums SICREDI FI INSTITUCIONAL RF IRF-M 1 LP emm(m |RF-M 1

2,00% - 12,40%
1,50% -
12,09%
1,00% - ’
0 12,02%
0,50% -
0'00% L] L] L L] L L L] L L L] L L
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RENTABILIDADES - INVESTIMENTO RENDA FIXA - 2016 - Fundos atrelados ao IPCA + 6,00% a.a.
Fundos de Investimento JAN FEV | MAR | ABR | MAI | JUN JUL | AGO | SET | OUT ACUMULADO
CAIXA FI BRASIL 2024 Il TITULOS PUBLICOS | 1,50% @ 163% @ 1,18% @ 091% @ 124% @ 112% @ 086% @ 107% @ 080% @ 0,61% 11,46%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS Py  1,47% | 1,62% @ 1,19% @ 091% : 1,22% i 1,12% : 087% : 1,09% : 0,81% : 0,59% 11,43%
IPCA + 6,00% a.a. 1,76% | 1,39% | 0,92% | 1,10% | 1,27% | 0,84% | 1,01% | 0,93% | 0,57% | 0,75% 11,02%
Rentabilidade Mensal - Renda Fixa Rentabilidade Acumulada
s CAIXA FI BRASIL 2024 II TITULOS PUBLICOS B CAIXA FI BRASIL 2024 1l TITULOS PUBLICOS
< BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TiTULOS PUBLICOS IPCA IV . . .
= IPCA + 6,00% 2.5. BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TfTULOS PUBLICOS IPCA IV
2.00% - mIPCA +6,00% a.a.
11,46% 0
1,50% - %(z\ 0 11,43%
3 .
1,00% - Mg N\ % o 11,02%
0,50% - M
0,00% T T T T T T T T T L] L] 1
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RENTABILIDADES - INVESTIMENTO RENDA FIXA - 2016 - Fundos atrelados ao IMA - B 5
Fundos de Investimento JAN FEV | MAR | ABR | MAI | JUN JUL | AGO | SET | OUT ACUMULADO
CAIXA BRASIL IMA - B 5 TITULO PUBLICO 2,91% | 1,51% : 0,73% : 153% : 0,78% : 092% : 1,19% : 1,07% : 1,40% : 0,46% 13,20%
BB PREVIDENCIARIO IMA B 5 2,95% : 1,52% : 0,75% i 1,55% : 0,79% : 0,91% i 1,18% i 1,11% : 1,39% ! 0,44% 13,29%
IMA-B5S 2,97% | 1,54% | 0,76% | 1,54% | 0,80% | 0,94% | 1,21% | 1,09% | 1,41% | 0,46% 13,44%
Rentabilidade Mensal 2015 - Renda Fixa Rentabilidade Acumulada 2015
. . ; m CAIXA BRASIL IMA - B 5 TITULO PUBLICO BB PREVIDENCIARIO IMA B 5 mIMA-B5
e=@u==s CAIXA BRASIL IMA - B 5 TITULO PUBLICO < BB PREVIDENCIARIOIMABS5 em=(m |IMA-B5
13,44%
3,50% -
3,00% - <\ 13,29%
2,50% -
13,20%
2,00% -
1,50% - \k PO K
1,00% - vy - MM
0,50% - \>
0,00% T T T T T T T T T T T ] ACUMULADO
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RENTABILIDADES - INVESTIMENTO RENDA FIXA - 2016 - Fundos atrelados ao IRF-M 1+
Fundos de Investimento JAN FEV MAR | ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT ACUMULADO
CAIXA BRASIL IRF - M 1 + TITULO PUBLICO 3,49% : 2,06% : 524% : 4,87% : -0,02% : 2,51% : 1,48% i 0,90% : 2,31% : 1,44% 26,96%
IRF-M 1+ 3,79% ] 1,93% | 5,21% | 4,80% |-0,14%| 2,66% | 1,47% ]| 0,87% | 2,33% | 1,35% 26,92%
Rentabilidade Mensal 2015 - Renda Fixa Rentabilidade Acumulada 2015
i . m CAIXA BRASIL IRF - M 1 + TITULO PUBLICO mIRF-M 1+
ey CAIXA BRASIL IRF - M 1 + TITULO PUBLICO em=Cm |RF-M 1+
26,96%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00% r r r =5 r r r r r 1
-1,00% ACUMULADO
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT 24
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JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT
CARTEIRA
IPREAE 1,77% | 1,68% | 2,77% | 2,07% | 0,65% | 1,32% | 1,52% | 1,04% | 1,26% | 0,72%
CDI 1,05% 1,00% 1,16% 1,05% 1,11% 1,16% 1,11% 1,21% 1,11% 1,05%
IBOVESPA -6,79% | 5,91% | 16,97% | 7,70% | -10,09% | 6,30% | 11,22% | 1,03% 0,80% | 11,23%
META ATUARIAL 1,76% 1,39% 0,92% 1,10% 1,27% 0,84% 1,01% 0,93% 0,57% 0,75%

A RENTABILIDADE NECESSARIA PARA CUMPRIR A META ATUARIAL NO MES DE OUTUBRO FOI DE

A RENTABILIDADE DA CARTEIRA DO(a) IPREAF NO MES DE OUTUBRO FOI DE
634.791,90

RS

RS

662.171,57
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JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT
C?PR;EEAEA 1,77% 3,48% 6,35% 8,54% 9,25% | 10,69% | 12,37% | 13,54% | 14,97% | 15,79%
CDI 1,05% 2,06% 3,24% 4,33% 5,49% 6,71% 7,89% 9,20% 10,41% | 11,57%
IBOVESPA -6,79% -1,28% | 15,47% | 24,36% | 11,81% | 18,86% | 32,19% | 33,56% | 34,62% | 49,74%
META ATUARIAL 1,76% 3,17% 4,11% 5,26% 6,59% 7,48% 8,56% 9,57% 10,19% | 11,01%
RENTABILIDADE ACUMULADA DO(a) IPREAF:| RS 11.809.861,60
META ATUARIAL ACUMULADA:| RS 8.396.892,33
GANHO SOBRE A META ATUARIAL| RS 3.412.969,27
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GRAFICO DA RENTABILIDADE DA CARTEIRA X META ATUARIAL

18,00%
16,00%
14,00%
12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%

RENTABILIDADE DA CARTEIRA (Acumulada) 2016

=@ Rentab. Carteira

a=@u [Vieta Atuarial

e CDI

JAN FEV MAR ABR MAI

JUN JUL AGO SET OUT

Rentab. Meta DI
Carteira Atuarial
JAN 1,77% 1,76% 1,05%
FEV 3,48% 3,17% 2,06%
MAR 6,35% 4,11% 3,24%
ABR 8,54% 5,26% 4,33%
MAI 9,25% 6,59% 5,49%
JUN 10,69% 7,48% 6,71%
JUL 12,37% 8,56% 7,89%
AGO 13,54% 9,57% 9,20%
SET 14,97% 10,19% | 10,41%
ouT 15,79% 11,01% | 11,57%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A Carteira de Investimentos do(a) IPREAF, apresenta-se com uma
rentabilidade acumulada de 15,79% a.a., enquanto o indicador de desempenho do mercado
(CDI), obteve um rendimento acumulado de 11,57% a.a., ou seja, uma carteira que alcangou

até o momento, uma rentabilidade de 136,49% sobre o indice de referéncia do mercado.

META ATUARIAL

Conforme consta na Avaliagdo Atuarial e na Portaria MPS 403/08, as reservas
previdenciarias precisam ser capitalizadas no mercado financeiro, no intuito minimo de
manter o poder de compra das contribui¢es. O valor nominal de cada "RS 1,00" contribuido,
seja 0 mesmo para os préximos anos. Para mantermos o poder de compra das contribuicdes

precisamos que a carteira rentabiliza igual a Meta Atuarial.

Entdo, as Reservas previdencidrias constituidas sdo capitalizadas e procuram
alcancar a Meta Atuarial que é estabelecida no Calculo Atuarial, pelo Atudrio. O art. 9 da
Portaria MPS 403/2008, exige que as reservas previdenciarias rentabilizem uma taxa real de

Juros maxima de 6% ao ano, ou seja, 6,00% a.a. + um indice inflacionario (optamos o IPCA).

Assim, a carteira de investimentos do IPREAF apresenta-se com uma rentabilidade

acumulada de 15,79% a.a., enquanto a Meta Atuarial para o mesmo periodo é de 11,01%.
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CONCLUSAO

Apos apresentar reducdo durante trés meses seguidos, o IPCA voltou a apresentar
alta dos precos, ficando em 0,26% no més de outubro, bem acima do IPCA do més

anterior (0,08%), mas bem abaixo do registrado em outubro de 2015 (0,82%).

IPCA - MENSAL
indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo

1,40% - L27%

1,20% - \
1,00% -
\ 0,78%

0,80% - 0,90% A

0,60% - \,0,43% P 4 - \ 0,44%
0,40% - L ‘v X 0,26%

0,20% - 0,35% N - -®
0,08% ¢
0’000/0 T T T T T T T T T 1

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT

No acumulado do ano, o IPCA registra alta de 5,78%, e, pela nona vez
consecutiva, registra inflacdo abaixo do mesmo periodo do ano anterior (8,52%). Nos
ultimos 12 meses, o IPCA fechou no acumulado em 7,87%, permanecendo acima do
teto da Meta de Inflagdo (6,50%), estipulado pela CMN - Conselho Monetario

Nacional, mas abaixo dos ultimos 12 meses anteriores, quando registrou alta de 8,48%.
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IPCA

O més de outubro repetiu mais uma vez, um cenario ndo muito comum para ¢
IPCA. Enquanto o grande vildao do més foi o grupo Transportes, que contribuiu com um
indice de 0,13%, representando 50% da inflagdo no periodo, o grupo Alimentagdo e
Bebidas foi o Unico grupo, que apresentou deflagao (-0,01%). Tradicionalmente o grupo

Alimentagdo e Bebidas puxa o IPCA para cima.

No més anterior, o grupo Alimentag¢do e Bebidas tinha apresentado deflacdo de
-0,07%, voltando a apresentar desaceleracao de precos, mas desta vez com uma
intensidade menor (-0,01%). Os produtos que tiveram a maior alta no més foram
o feijao-fradinho (4% més e 64% no ano), o agucar cristal (3% més e 23% no ano) e as
carnes (3% més e 3% no ano). Entre os produtos que tiveram o maior recuo dos pregos
temos a leite longa vida (-11% més e 26% no ano), o feijao carioca (-9% més e 106% nc

ano) e a Cebola (-6% més e -43% no ano).
Com relagdo ao grupo Transportes, seu aumento se deve pela alta dos pregos de

alguns itens como o etanol (6,09% més), a gasolina (1,22% més, devido 27% de sua

composigcdo ser de etanol) e as passagens aéreas, que tiveram um aumento de 10,06%.

IPCA POR REGIAO

Campo Grande por dois meses consecutivos foi a capital que apresentou a maior
Inflagdo do més, registrando alta de 0,53%, enquanto Vitdria apresentou a menor alta,

registrando deflagdo de -0,16%. No mesmo periodo, o IPCA registrou alta de 0,26%.
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No acumulado do ano, Fortaleza é a capital com a maior Inflacdo (7,55%),
enquanto Curitiba apresenta a menor alta (4,12%). No mesmo periodo, o IPCA registra

alta de 5,78%.

TAXA SELIC

No dia 19 de outubro, o COPOM decidiu, por unanimidade, em reduzir 0,25% a
Taxa Selic, reduzindo para 14,00% a.a. Apds 10 reunides seguidas, o COPOM reduziu a
Taxa Basica de juros. A préoxima e ultima reunido do COPOM no ano, serd no dia 30 de

novembro.

Alguns analistas de mercado esperavam uma redug¢ao maior da Taxa de Juros, em
torno de 0,50% a.a.. Com uma reducdo mais timida, o mercado entende que o COPOM
da sinais de que nao pretende reduzir a taxa de juros no curto prazo “tdo cedo”. Apesar
da expectativa de reducdo da Selic ser em uma velocidade menor, sé de existir
expectativa de reducdo, ja favorece os investimentos de longo prazo, como os fundos

atrelados ao IMA.

OSCILACAO DOS IMA — B e TAXA DE JUROS

Os indices IMA apresentaram ganhos positivos no més, mas de forma bem timida.
O IMA - B 5+ chegou a rentabilizar préoximo de +2,50% no acumulado do més, mas
apresentou perda de forca, apds a divulgacdo da reducdo da Taxa Selic em 0,25%. Como
o0 mercado apostava em uma redugdo de 0,50%, isso fez com que os investidores
retraissem suas apostas de longo prazo, com relacdo a reducdo da Taxa Selic. Apds o dia
19 de outubro, data da divulgagdao da Taxa Selic em 14,00%, os IMAs passaram a
apresentar rentabilidade negativa didria, enquanto as taxas de juros nos mercados

futuros passaram a apresentar aumento. A Taxa DI — Futura, para contratos
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com data de vencimento em janeiro de 2017, aumentaram de 13,64% para 13,72% até
o fim do més. Lembrando que a expectativa de aumento da taxa de juros, desvaloriza os

papéis pré-fixados, como é o caso dos indices IMA.

Rentabilidade Mensal e Acumulada/2016

IMA-B5 | IMA-B IMA -B IDKA 2 IDKA 20
5+
Més de outubro 0,46% 0,64% 0,73% 0,41% 1,09%
Acumulado de 13,44% 22,78% 28,99% 13,11% 50,46%
2016
Rentabilidade Acumulada (outubro/2016)
b= |VIA - B b= |VIA - B 5+ efu=|VIA-B5
Divulgacido ¢ >.
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2,0%
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|
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|
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EFEITO TRUMP E IMPACTO NOS IMAS

No dia 8 de novembro, o republicano Donald Trump venceu a eleicdo para
presidente dos Estados Unidos, contrariando todas as pesquisas de intencdo de voto.
Por conta de suas promessas de campanha consideradas “nacionalistas” e
“protecionistas”, o mercado financeiro do mundo inteiro se retraiu, elevando seus juros
futuros e a cotagdo do ddlar. Mais uma vez lembramos. Duas coisas que fazem os indices
IMA desvalorizarem. Alta da Taxa de Juros e alta do Ddlar e, com o inesperado resultado
das eleigcdes americanas, ambas combinacdes se elevaram muito desde o dia 8 de

novembro.

CENARIO DESFAVORAVEL PARA OS iNDICES IMA

TAXA SELIC IMA

(juros pré-fixados)

Apds a divulgacdo da Taxa Selic em 14,00% a.a. no dia 19 de outubro, tivemos
uma retracdo dos IMAs, por conta da reducdo de “apenas” 0,25%, enquanto o mercado
aguardava uma redugao de 0,50%% a.a. Essa desvalorizacdo durou cerca de uma
semana e no final do més, os IMAs voltaram a apresentar valorizacdo, até o dia 8 de
novembro, data do resultado das eleicdes americanas. O grafico abaixo mostra o
comportamento dos indices IMA — B, do dia 19 de outubro (divulgacdo da Selic) até o

dia 10 de novembro.
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Rentabilidade Acumulada (outubro e novembro/2016)
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O Ministro da Fazenda Henrique Meirelles, deu uma entrevista no dia 11 de
novembro, explicando os motivos da “retracdo” dos mercados em todo o mundo.
Segundo o Ministro, a expectativa dos mercados é de que o governo Trump possa
promover um corte drastico na politica fiscal (reducdo de impostos) e um aumento forte
das despesas do governo, conforme as promessas de campanha do presidente eleito.
Isso elevaria a inflacdo, a divida publica e a taxa de juros dos EUA, fazendo com que os
juros futuros nos mercados internacionais também se elevem para se tornarem

“competitivos”.

Com a possibilidade de um aumento dos gastos do governo americano, isso reduz
a quantidade de ddlar em circulacdo, o que fatalmente eleva a cotacdo da moeda norte-

americana, se comparada a outros paises, principalmente dos paises emergentes.

Apods a confirmacdo da eleicdo de Trump, as Taxas de juros dos Titulos Publicos
americanos (Treasuries), com vencimento daqui a 10 anos, aumentaram de 1,85% para

0,
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ORIENTACAO SOBRE A CARTEIRA DE INVESTIMENTO

Essas duas noticias (reducdo de 0,25% da Selic e a eleicdo de Donald Trump) em
menos de 30 dias, fatalmente faria “estragos” nos investimentos de taxas de juros pré-
fixadas, como é o caso dos IMAs. Além do mais, com a inflacdo voltando a pressionar os
precos (0,26% este més, contra 0,08% no més anterior), tudo de “ruim” que poderia
acontecer, veio de uma sé vez. Agora, os analistas de mercado se dividem entre o
COPOM manter a Taxa Selic em 14,00% ou realizar um novo corte de 0,25% na reuniac
do dia 30 de novembro. Por conta disso, acreditamos que os préximos 2 meses poderao
ser de fortes emocdes para os Fundos IMA ou, nada mais do que um “ajuste semanal”
nas posi¢cdes de longo prazo dos investidores, representando uma turbuléncia por
alguns dias. Nosso foco ainda continua sendo a reducdo da Taxa Selic, que se mantém

possivel, mas cada vez de forma mais lenta em 2017.

Quanto a eleicdo norte-americana, o estrago que ela causou foi mais por conta
da surpresa da eleigdo de um candidato com visdao mais extremista, enquanto o mercado
fazia suas projegdes apostando na eleigdo de Hilary Clinton. Portanto, a tendéncia é, os
mercados se ajustarem para enfrentar outro tipo de governo. Portanto, recomendamos

a aplicagdao dos repasses em fundos conservadores atrelados ao IRF—M 1 ou DI.
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CUMPRIMENTO DA META ATUARIAL

Assim, a carteira de investimentos do IPREAF apresenta-se com uma rentabilidade
acumulada de 15,79% a.a., enquanto a Meta Atuarial para o mesmo periodo é de 11,01%.

Até o momento, a carteira estd cumprindo 143,4% da Meta Atuarial.

Conforme o ultimo Boletim emitido pelo Banco Central, em 18/11/2016, a
inflagdo projetada para o final do ano, devera ficar em 6,78% . Nesse caso, a Meta

Atuarial devera fechar em 13,08%.

Se a carteira permanecer da forma como estd diversificada e sem grandes

oscilagdes no mercado, deverd rentabilizar ao final do ano, aproximadamente 17,95%

conseguindo cumprir a Meta Atuarial no fechamento do ano.
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PROJECAO META ATUARIAL E RENTABILIDADE DA CARTEIRA

RENTABILIDADE DA

META ATUARIAL CARTEIRA
13,08% 17,95%
17,95%
) l
META ATUARIAL RENTABILIDADE DA
CARTEIRA

As recomendag¢des e as andlises efetuadas seguem as disposi¢des estabelecidas
na Resolugdo CMN 3.922/10, alterada pela Resolugdo CMN 4.392/2014, tendo presente

as condi¢Oes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

Atenciosamente,
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