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CENARIO ECONOMICO

Economia Brasileira: Nao foram poucas as mas noticias para o Brasil em fevereiro. A
inflagdo permaneceu resiliente apesar dos indicadores antecedentes sugerirem piora da ati-
vidade econdmica; a Standard & Poor's e a Moody's rebaixaram a nota de risco do pais e o
cenario politico permaneceu incerto. A inflagdo medida pelo IPCA-15 de fevereiro veio muito
acima do esperado pelo mercado e as projec¢des para a inflagdo de 2016, 2017 e 2018 seguiram
aumentando, ainda que em ritmo lento.

Economia Internacional: Em fevereiro, a percepcdo de que os principais bancos cen-
trais do mundo proverdo mais liquidez aos mercados trouxe um periodo de relativa tranquili-
dade, com reflexos positivos também sobre o Brasil. Na maior economia do mundo (Estados
Unidos), a ata da reunido do FOMC mostrou, como esperado, um peso maior sobre os resul-
tados de inflagdo nas decisdes do Comité. Reforcou também o carater “data dependent” das
proximas decisdes - isto é, quanto melhor vierem os dados, mais o BC americano subird o juro.
A ata fez com que o mercado descartasse as chances de um movimento do Fed na reunido
de margo. Nossa opinido continua sendo de que s6 havera mais um aumento do juro na eco-
nomia americana, mas agora vemos maior probabilidade de esta elevacdo ocorrer apenas no
segundo semestre do ano.

Renda Fixa: Em fevereiro, vimos a atuagdo mais expansionista dos bancos centrais euro-
peu e chinés. Na politica brasileira, observamos a operagdo Lava Jato se aproximar de figuras
importantes ligadas ao PT e, com isso, aumentou - na percepgdo do mercado - a chance de
ocorrer um possivel impeachment de Dilma. Esses eventos reduziram a aversdo a risco, fa-
zendo ceder o délar e a curva de juros.

Renda Variavel: em fevereiro, a maior aversso a risco continuou presente no cenario inter-
nacional. Em resposta, dois dos principais bancos centrais (Zona do Euro e Japdo) anunciaram
medidas mais agressivas. Na China foram feitos cortes do compulsério. Nos Estados Unidos,
o FED se mostra atento ao movimento macroeconémico mundial, tirando o pé do acelerador
no aumento dos juros por ld. No mercado de commodities, o minério foi destaque de alta
enquanto o petréleo se apresentou mais volatil, ainda patinando sob o impasse de um acordo
sobre sua produ¢do mundial.
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‘ DATUSPrev ‘ 1,85 ‘ 1,41 ‘ 1,15 ‘ 1,29 ‘ 1,28 ‘ 0,94 ‘ 0,89 ‘ 1,13 ‘ 1,22 ‘ 1,55 ‘ 1,42 ‘ 1,46 ‘ 2,90 ‘ 16,76 ‘ 31,26 ‘
‘ Meta Atuarial ‘ 1,59 ‘ 1,90 ‘ 1,10 ‘ 1,40 ‘ 1,22 ‘ 0,99 ‘ 0,66 ‘ 0,92 ‘ 1,16 ‘ 1,54 ‘ 1,29 ‘ 1,88 ‘ 3,20 ‘ 16,83 ‘ 31,36 ‘
‘ Poupanca ‘ 0,63 ‘ 0,61 ‘ 0,61 ‘ 0,68 ‘ 0,73 ‘ 0,69 ‘ 0,69 ‘ 0,68 ‘ 0,63 ‘ 0,73 ‘ 0,63 ‘ 0,60 ‘ 1,23 ‘ 8,21 ‘ 15,80 ‘
‘ INPC! ‘ 116 ‘ 1,51 ‘ 0,71 ‘ 0,99 ‘ 0,77 ‘ 0,58 ‘ 0,25 ‘ 0,51 ‘ 0,77 ‘ 1 ‘ 0,90 ‘ 1,51 ‘ 2,42 ‘ 11,31 ‘ 19,24 ‘
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HISTORICO DE RENTABILIDADE ACUMULADA
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DISTRIBUIGAO POR FATOR DE RISCO

Patriménio Liquido R$ 56.484.266,46

M IPCA - 83,8%
W CDI-10,3%
M SELIC - 6,0%

POLITICA DE INVESTIMENTOS
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