5 FUNPRESP-JUD




1.1. Saldos Financeiros

1- RESULTADOS DOS INVESTIMENTOS

Saldos Segregados por Planos (em R$ mil)

DATA PGA

cc FI DI/RF FI IRF-M1 FI IMA-B5 SUBTOTAL

31/dez/2013 - 26.103,99 - - 26.103,99
31/dez/2014 - 3.721,69 19.530,97 . 23.252,66
31/dez/2015 - 16.242,07 20,45 2.883,88 19.146,40
31/jan/2016 7,45 16.224,93 20,78 2.968,87 19.222,03
29/fev/2016 - 16.080,49 21,01 2.811,76 18.913,27
31/mar/2016 - 15.769,44 21,27 2.832,82 18.623,53
30/abr/2016 - 15.501,60 21,51 2.736,32 18.259,42
31/mai/2016 - 15.254,60 21,73 2.677,91 17.954,24
30/jun/2016 - 14.921,37 21,96 2.622,33 17.565,66
31/jul/2016 - 14.770,80 22,19 2.593,11 17.386,10
31/ago/2016 - 14.648,50 22,45 2.558,00 17.228,94
30/set/2016 . 14.614,11 22,71 2.578,62 17.215,44




PB

DATA TOTAL
cc D;IRF |R|£:V|1 |RF_F,\I,|1+ |M£|.35 SCIRI(ZA}\ |bo\F,|:.‘5pa FIABDR | LTN | NTN-B | BNDS35 | LFIPCA |SUBTOTAL
31/dez/2013| 236 | 2133 - - - - - - - - - - 2369 |26.127,68
31/dez/2014| 3274 | 1136 |294799| - | 252774 - - - - - - - 5519,83 | 2877248
31/dez/2015| - |13.00496 | 226163 | 21,18 | 2231 - - 41644 | 269001 | 844809 - 244955 | 29.314,17 | 48.460,57
31/an/2016 | - | 1082494 | 229836 | 21,92 | 2297 | 219895 - 39329 | 274143 | 8621,56 - 489046 | 32.013,87 |51.235,90
29/fev/2016 | - |1537352 | 311,90 | 2237 | 19072 | 222912 - 391,48 - 11.177,66 - 497312 | 34669,88 |53.583,15
31/mar/2016| - | 1055651 | 31570 | 2354 | 19215 | 224288 | 34407 | 37333 | 350963 | 11.320,68 - 882371 | 37.70220 |56.32573
30/abr/2016 | 365,05| 13.85997 | 31921 | 2469 | 19513 | 227915 | 37025 | 39087 - 14371,50 - 8911,77 | 41.087,57 |59.346,99
31/mail2016| - [16.93389 | 32254 | 2468 | 19667 |229728 | 33407 | 417,91 - 14.560,83 - 9.017,79 | 44.105,66 |62.059,89
30/un/2016 | 200 [19.63143 | 32590 | 2530 | 19846 | 231744 | 35421 | 36889 - 1474386 - 9.13573 | 47.10321 | 64.668,87
31/4ul/2016 | - |11.69099 | 32926 | 2568 | 20079 | 234307 [ 39356 | 38763 - | 2370992 - 1123550 | 50.316,40 |67.652,76
31/ago/2016| - | 2454266 | 33310 | 2591 | 20302 | 237156 | 39669 | 38647 - 14.80345 - 1136302 | 54.425,88 |71.46897
30/5et/2016 | - |25351,06 | 33697 | 2651 | 20585 | 240313 | 40041 | 38956 - 1495639 | 2.999,74 | 1147357 | 58.543,18 |75.758,62

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)



1.2. Indicadores

a) Rentabilidade Nominal

PB PGA
DATA - -
BRUTA CUSTO* LIQUIDA BRUTA CUSTO* LIQUIDA
Jan/2016 1,39% 0,01% 1,38% 1,35% 0,02% 1,33%
Fev/2016 1,15% 0,05% 1,10% 1,08% 0,02% 1,06%
Mar/2016 1,11% 0,02% 1,09% 1,12% 0,02% 1,10%
Abr/2016 1,48% 0,05% 1,44% 1,15% 0,02% 1,13%
Mai/2016 1,14% 0,01% 1,13% 1,07% 0,02% 1,05%
Jun/2016 1,09% 0,01% 1,07% 1,13% 0,02% 1,11%
Jul/2016 1,15% 0,02% 1,13% 1,13% 0,02% 1,11%
Ago/2016 1,26% 0,01% 1,25% 1,21% 0,02% 1,19%
Set/2016 1,07% 0,01% 1,06% 1,16% 0,02% 1,14%
2016 11,37% 0,21% 11,16% 10,89% 0,20% 10,69%

Fonte: Funpresp-jud

* Custo dos investimentos: se refere as
taxas de administracdo cobradas pelos
gestores de recursos, além de despesas
diretamente ligadas ao Custodiante Qua-
lificado (remuneracdo, manutenc¢do de
contas - CETIP e SELIC), as operagdes com
titulos publicos para a Carteira Prépria,
entre outros.



PB PGA
DATA
% CDI % Bmk % CDI % Bmk
Jan/2016 130,73% 85,75% 125,92% 100,65%
Fev/2016 109,93% 92,52% 105,64% 99,56%
Mar/2016 93,90% 135,90% 94,38% 101,46%
Abr/2016 135,82% 156,01% 168,89% 101,68%
Mai/2016 102,00% 99,11% 94,86% 100,93%
Jun/2016 92,53% 147,77% 95,72% 100,42%
Jul72016 102,31% 129,48% 100,40% 100,90%
Ago/2016 102,88% 149,74% 97,82% 101,12%
Set/2016 95,26% 240,95% 102,91% 100,64%
2016 106,76% 124,74% 102,42% 100,83%

Fonte: Funpresp-jud



DATA CDI Bmk PB Bmk PGA
Jan/2016 1,06% 1,61% 1,32%
Fev/2016 1,00% 1,19% 1,06%
Mar/2016 1,16% 0,80% 1,08%
Abr/2016 1,05% 0,92% 1,11%
Mai/2016 1,11% 1,14% 1,04%
Jun/2016 1,16% 0,73% 1,11%
Jul/2016 1,11% 0,87% 1,10%
Ago/2016 1,21% 0,83% 1,17%
Set/2016 1,11% 0,44% 1,13%

2016 10,42% 8,86% 10,59%

Fonte: CETIP, Funpresp-jud

Observagdes:

a) Bmk PB: indice de referéncia
(benchmark) do Plano de Beneficios =
IPCA + 4,50% ao ano

b) Bmk PGA: indice de referéncia
(benchmark) do Plano de Gestdo
Administrativa = 85% CDI + 15% IMA-B5
¢) As rentabilidades dos indices de
referéncia ja estdo deduzidas dos custos

de investimentos



RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR
PATA IRF-M1 | IRF-M1+ | IMA-B5 | IMA-B5+ | IDKA IPCA 2A | IBrX-50 | IDIV IBOV BDRX
Jan/2016 | 1,64% | 3,79% | 2,97% 1,21% 3,76% -6,47% | -9,53% | -6,79% | -5,01%
Fev/2016 | 1,09% 1,93% 1,54% | 2,75% 1,20% 565% | 813% | 591% -0,24%
Mar/2016 | 1,26% | 521% | 0,76% | 8,30% 0,15% 16,41% | 20,60% | 16,97% | -4,18%
Abr/2016 | 1,07% | 4,80% 1,54% | 537% 1,66% 7.25% | 12,39% | 7,70% -3,72%
Mai/2016 | 1,07% | -0,14% | 0,80% [ -0,73% 0,63% -10,18% | -11,84%(-10,09%| 6,29%

Jun/2016 | 1,08% | 2,66% | 094% | 2,57% 0,93% 6,27% | 7,69% | 6,30% | -11,28%
Jul/2016 | 1,04% 1,47% 1,21% | 3,34% 0,91% 10,95% [ 12,71% | 11,22% 4,06%
Ago/2016 | 1,19% | 0,87% 1,09% | 0,87% 1,29% 0,93% | 1,88% | 1,03% -0,21%
Set/2016 | 1,19% | 2,33% 1,41% 1,67% 1,50% 0,86% | -0,27% | 0,80% 0,93%

2016 11,14% | 25,23% | 12,92% | 28,05% 12,64% 32,99% | 44,15% | 34,64% | -13,62%

Fonte: Anbima, BM&FBovespa



b) Rentabilidade Real

DATA PB PGA CDI Bmk PB Bmk PGA
Jan/2016 0,11% 0,06% -0,21% 0,34% 0,05%
Fev/2016 0,20% 0,16% 0,10% 0,29% 0,16%
Mar/2016 0,66% 0,66% 0,73% 0,37% 0,65%
Abr/2016 0,82% 0,51% 0,44% 0,31% 0,49%
Mai/2016 0,35% 0,27% 0,32% 0,36% 0,26%
Jun/2016 0,72% 0,76% 0,81% 0,37% 0,75%
Jul/2016 0,61% 0,59% 0,58% 0,35% 0,58%
Ago/2016 0,81% 0,74% 0,77% 0,39% 0,73%
Set/2016 0,97% 1,06% 1,03% 0,36% 1,05%

2016 5,36% 4,91% 4,66% 3,18% 4,82%

Fonte: Funpresp-jud

Observacdes:

a) Bmk PB: indice de referéncia
(benchmark) do Plano de Beneficios = IPCA
+4,50% ao ano

b) Bmk PGA: indice de referéncia
(benchmark) do Plano de Gestdo
Administrativa = 85% CDI + 15% IMA-B5

c) As rentabilidades dos indices de
referéncia ja estdo deduzidas dos custos

de investimentos



RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR
PATA IRF-M1 | IRF-M1+ | IMA-B5 | IMA-B5+ | IDKAIPCA 2A | IBrX-50 | IDIV IBOV BDRX
Jan/2016 | 0,37% | 2,49% 1,68% | -0,06% 2,46% -7,64% | -10,67%| -7,96% | -6,20%
Fev/2016 | 0,19% 1,02% | 0,63% 1,83% 0,30% 471% | 7,17% | 4,97% -1,13%
Mar/2016 | 0,82% | 4,76% | 0,33% | 7,83% -0,28% 15,91% | 20,08% [ 16,47% | -4,59%
Abr/2016 | 0,45% | 4,16% | 0,92% | 4,73% 1,04% 6,59% | 11,71% | 7,05% -4,32%
Mai/2016 | 0,28% | -0,92% | 0,02% [ -1,50% -0,15% -10,88%|-12,51%|-10,78%| 5,46%

Jun/2016 | 0,73% | 2,30% | 0,59% | 2,21% 0,58% 590% | 7.31% | 593% | -11,59%
Jul/2016 | 0,51% | 0,94% | 0,68% | 2,81% 0,39% 10,38% | 12,13% | 10,65% 3,53%
Ago/2016 | 0,75% | 0,43% | 0,65% | 0,43% 0,84% 0,48% | 1,43% | 0,59% -0,65%
Set/2016 | 1,11% | 2,24% 1,33% 1,59% 1,42% 0,77% | -0,35% | 0,72% 0,85%

2016 5,34% | 18,70% | 7,03% | 21,37% 6,77% 26,05% | 36,63% | 27,62% | -18,13%

Fonte: Funpresp-jud



DATA IPCA
Jan/2016 1,27%
Fev/2016 0,90%
Mar/2016 0,43%
Abr/2016 0,61%
Mai/2016 0,78%
Jun/2016 0,35%
Jul/2016 0,52%
Ago/2016 0,44%
Set/2016 0,08%

2016 5,51% Fonte: IBGE

/I O RELATORIO DE INVESTIMENTOS - 2016



c) Valor em Risco (V@R)', Teste de Estresse (Stress Testing)? e Volatilidade?

Plano de Beneficios - PB#

TESTE DE | VOLATILIDADE

DATA (V@R) ESTRESSE | ANUALIZADA CARTEIRA
Jan/2016 0,46% 0,42% 0,76% 98,8% Renda Fixa + 1,2% Exterior
Fev/2016 0,35% 0,13% 0,90% 98,9% Renda Fixa + 1,1% Exterior
Mar/2016 0,07% -0,24% 1,36% 98,1% RF + 0,9% RV + 1,0% Exterior
Abr/2016 0,53% 0,41% 0,77% 98,15% RF + 0,9% RV +0,95% Exterior
Mai/2016 0,57% 0,48% 0,70% 98,30% RF + 0,75% RV +0,95% Exterior
Jun/2016 0,59% 0,57% 0,74% 98,45% RF + 0,75% RV + 0,80% Exterior
Jul/2016 0,71% 0,57% 0,91% 98,45% RF + 0,80% RV + 0,75% Exterior
Ago/2016 0,75% 0,63% 0,64% 98,6% RF + 0,7% RV + 0,7% Exterior
Set/2016 0,66% 0,60% 0,63% 98,65% RF + 0,7% RV + 0,65% Exterior *

TV@R: Maxima perda esperada em um horizonte de tempo definido, com determinado grau de confianca, sob condi¢des normais de mercado. No caso
da Fundagdo, os calculos foram realizados com a utilizagdo de um horizonte de tempo de 1 dia Util e de 1 més e grau de confianca de 95%, em linha com a
Politica de Investimentos 2016. O resultado apresenta o menor retorno mensal esperado com grau de confianga de 95%.

2 Teste de Estresse: Técnica de simulacdo que permite avaliar o impacto de condi¢des especificas sobre os ativos (e/ou passivos) de uma institui¢do. Um
cenario mais adverso é criado a partir da perspectiva de eventos criticos e que se situam fora da normalidade previsivel. Assim, pode-se calcular uma perda

esperada para cenarios extremos, algo que ndo é possivel pelo V@R. O resultado apresenta o menor retorno mensal esperado em situac8es de estresse
no mercado financeiro.

3 Volatilidade: Representa o grau médio de variagdo dos retornos de um determinado investimento. Calculada a partir dos retornos mensais da carteira
de investimentos verificada no ultimo dia Util de cada periodo (sendo esta carteira mantida constante para os periodos anteriores). Embora ndo exista um
limite estipulado na Politica de Investimentos 2016, a Funda¢do adotou como premissa o limite maximo de 2% (em termos anualizados) em acordo com o
Conselho Deliberativo.

4 Em jul/2016, foram reestimados os parametros utilizados para o calculo dos indicadores de risco dos titulos publicos e privados constantes da Carteira
Prépria do Plano de Beneficios com vistas a deixar a metodologia mais robusta. O resultado foi uma melhoria nos niveis de V@R e Teste de Estresse
comparativamente aos parametros anteriormente utilizados. A Volatilidade se manteve praticamente inalterada.

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do
Brasil), Funpresp-jud
* Renda Fixa = 54,7% IPCA (25,5% NTN-B,
24,7% Letras Financeiras e Debéntures,
4,5% Fundos IPCA IDKA 2A e IMA-B5), 43,3%
CDI e 0,6% Prefixados (Fundos IRF-M1 e
IRF-M1+)

Renda Variavel = Fundo de Investimento
Ibovespa

Investimento no Exterior = BDR Nivel |



Plano de Gestao Administrativa - PGA

TESTE DE | VOLATILIDADE
DATA (V@R) ESTRESSE | ANUALIZADA CARTEIRA
Jan/2016 0,82% 0,76% 0,59% 84,5% CDI + 15,5% IMA-B5
Fev/2016 0,83% 0,77% 0,57% 85,1% CDI + 14,9% IMA-B5
Mar/2016 0,83% 0,76% 0,57% 84,8% CDI + 15,2% IMA-B5
Abr/2016 0,83% 0,76% 0,56% 85,0% CDI + 15,0% IMA-B5
Mai/2016 0,83% 0,77% 0,54% 85,1% CDI + 14,9% IMA-B5
Jun/2016 0,83% 0,77% 0,54% 85,1% CDI + 14,9% IMA-B5
Jul/2016 0,83% 0,76% 0,53% 85,0% CDI + 15,0% IMA-B5
Ago/2016 0,84% 0,76% 0,53% 85,0% CDI + 15,0% IMA-B5
Set/2016 0,73% 0,66% 0,57% 85,0% CDI + 15,0% IMA-B5

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do
Brasil), Funpresp-jud



2 - ANALISE DOS INVESTIMENTOS

Os mercados financeiros mundiais continuam em compasso de espera
em relacdo a elevacdo na taxa basica de juros por parte do Banco Cen-
tral Norte-Americano (FED). Na reunido do Comité de Politica Moneta-
ria (FOMC) de setembro, foi mantida inalterada a taxa basica de juros,
porém houve nova sinalizacdo de que o aperto monetario devera se
iniciar ainda em 2016, sendo que os analistas financeiros estimam que
tal evento ocorra na reunido de dezembro. Ainda ha que se monitorar
a elei¢cdo presidencial dos EUA, visto que a diferenca nas projecBes de
votos para os candidatos ndo da margem para que o resultado final seja
considerado garantido. Uma eventual vitoria de Donald Trump pode ele-
var consideravelmente a volatilidade nos ativos financeiros mundiais.

Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) manteve inalterada a poli-
tica monetaria, porém voltou a indicar que novos estimulos moneta-
rios poderao ser adotados, algo que vem despertando desconfianca
nos agentes econdmicos.

No Japdo, houve alteracdo na estratégia de condug¢do da politica mo-
netaria. O Banco Central do Japdo (BoJ) informou que tera como um
dos seus objetivos principais manter a taxa de rendimentos dos ti-
tulos domésticos de 10 anos préxima a zero, que é o atual nivel de
negociacdo. Além disso, indicou que pretende estabilizar a inflagao
acima da meta de 2%.

Em relagdo ao mercado doméstico, destaque para os ativos de renda
fixa, que apresentaram ganhos consistentes, principalmente os pre-
fixados, fato que pode ser explicado basicamente pela redu¢do na
inflacdo (corrente e projetada), bem como pela expectativa cada vez
mais forte em relacdo ao inicio do processo de queda da taxa basica
de juros, além da melhora nas perspectivas em relacdo a aprovacao
da PEC do teto de gastos.

Adicionalmente, o Relatério Trimestral de Inflagdo (RTI) do 3° trimes-
tre de 2016 do Banco Central destacou que, dos trés fatores avaliados
para que a queda dos juros venha a ocorrers, dois deles ja apresen-
taram sinais positivos (choque de alimentos e ajuste fiscal). A conclu-
sdo, por parte dos analistas econdmicos, foi de que a Autoridade Mo-
netaria ja estaria pronta para iniciar o processo de reducdo da taxa
basica de juros na préxima reunido do Comité de Politica Monetaria
(COPOM) em outubro, entretanto ha discordancia quanto a magnitu-
de, se de 25 ou 50 pontos-base.

Especificamente em relacdo ao Plano de Beneficios, destaque para
a Rentabilidade Real acumulada até setembro: 5,36%, tendo supe-
rado a meta para o ano de 2016 (4,50%, deduzidos os custos dos
investimentos).

5 (i) que a persisténcia dos efeitos do choque de alimentos na inflacdo seja limitada; (ii) que os componentes do IPCA mais sensiveis a politica monetaria e a atividade econémica indiquem desinflagdo
em velocidade adequada; e (iii) que ocorra redugdo da incerteza sobre a aprovagdo e implementacdo dos ajustes necessarios na economia, incluindo a composicao das medidas de ajuste fiscal, e seus
respectivos impactos sobre a inflacdo



E importante ressaltar a manutencdo da postura mais cautelosa da
Diretoria Executiva em relacdo aos investimentos da Fundacao, basi-
camente por dois fatores primordiais: i) a diretriz dada pelo Conselho
Deliberativo para que seja evitado apresentar retorno mensal negati-
vo na gestdo dos investimentos devido a forte preocupacdo com o ris-
co de imagem da Fundacdo nestes primeiros anos de funcionamen-
to; e, ii) a necessidade de se cumprir norma da PREVIC em relagdo a
Divergéncia Nao Planejada (DNP): o retorno acumulado de 36 meses
devera ser superior ao benchmark, ressaltando que a primeira medi-
cdo deste indicador ocorrera somente ao final de novembro de 2016.

Até o final de setembro de 2016, o retorno acumulado dos investi-
mentos do Plano de Beneficios havia atingido 40,38% enquanto o re-
torno do benchmark do PB estava em 40,59%¢. Dessa forma, havia
uma diferenca de 0,15% que devera ser compensada até o final de
novembro de 2016, o que sera possivel com a manutencao de apli-
cac¢des financeiras conservadoras, caso as estimativas para o IPCA no
periodo ndo se alterem de maneira significativa.

Em virtude do exposto, foi efetuada a seguinte operag¢do ao longo do
més de setembro:

29/setembro/2016: aquisicdo de Debéntures da BNDESPar (BNDS35)
com vencimento em 15/jan/2017

+ A Diretoria de Investimentos sugeriu a possivel aquisi¢ao de de-
béntures de emissdo da subsidiaria BNDES Participacdes S.A. -
BNDESPAR, com vencimento em 15/jan/2017, para a Carteira de
Investimentos do Plano de Beneficios (PB);

5 Os investimentos do Plano de Beneficios tiveram inicio em 21/nov/2013.

* A principal inten¢do desta aquisicao seria realizar aumentar o
hedge da Carteira de Investimentos do PB contra possiveis sur-
presas inflacionarias no curtissimo prazo, tendo em vista a neces-
sidade de se recuperar a rentabilidade devida pela Divergéncia
Ndo Planejada (DNP) no acumulado de trinta e seis meses a ser
apurada inicialmente ao final de novembro de 2016;

A proposta foi debatida e aprovada pelos membros do Comité de
Investimentos e Riscos (COINV) em reunido realizada em 8/set;

Diante do exposto, o Diretor de Investimentos, corroborado pelo
Comité de Investimentos e Riscos (COINV), prop6s a compra de
Debéntures indexadas ao IPCA, emitidas pela subsidiaria BNDES-
PAR, com vencimento em 15/jan/2017, para a carteira de inves-
timentos do PB, desde que o papel alcangasse a taxa justa para
que a Fundag¢do rompesse a “linha d'agua” (rentabilidade real
minima necessaria para que o retorno do Plano de Beneficios fi-
que superior a do seu benchmark) da Divergéncia Ndo Planejada
(DNP) no acumulado de trinta e seis meses a ser apurada inicial-
mente ao final de novembro de 2016;

Na data da reunido da Diretoria Executiva (19/set), o volume
maximo permitido seria de aproximadamente R$ 2,3 milhdes
(por conta do teto de 25% dos recursos do Plano de Beneficios
alocados em titulos privados via Carteira Propria), porém caso
a compra ocorresse ap6s a entrada das contribuices do més
de setembro, que teriam inicio a partir do dia 21/set, este valor
financeiro poderia ser elevado, mantendo-se a restricdo quanto
ao percentual maximo de 25% do PB anteriormente menciona-



do. Os membros da Diretoria Executiva aprovaram, por unanimi-
dade, a proposta apresentada pelo Diretor de Investimentos, em
reunido ocorrida em 19/set;

« A DIRIN efetuou a compra de R$ 3,0 milh&es (5,1% do PB) da
BNDS35 junto ao Banco Bradesco S/A no dia 29/set, com liquida-

cdo financeira em 30/set, sendo que a taxa do titulo foi de IPCA
+7,2957% ao ano (a taxa minima necessaria, “linha d“agua”, en-
contrava-se em IPCA + 7,145% ao ano na data da operacao).

Os resultados das operac¢0es realizadas no terceiro trimestre de 2016
podem ser visualizados na Tabela 1 a seguir.

Tabela 1
Periodo NTN-B Mai/2017 | LF BBDC 7/Jul/2021 | NTN-B Mai/2021 BNDS35 CDI Benchmark PB
4/jul a 30/set 3,03% 3,36% 2,08%
7/jul a 30/set 2,81% 3,20% 1,95%
3/ago a 30/set 2,38% 2,17% 1,16%
30/set

A carteira de investimentos do Plano de Beneficios finalizou o periodo
com aproximadamente 98,65% dos recursos em Renda Fixa, 0,70%
em Renda Variavel e 0,65% em Investimento no Exterior. O detalha-
mento do segmento de renda fixa é de 54,7% em IPCA (25,5% em Titu-
los Publicos: NTN-B Mai/17, Ago/18 e Mai/21; 24,7% em Titulos Priva-
dos: Letras Financeiras do Bradesco Nov/17, Abr/18, Dez/18, Abr/19 e
Jul/21 e do Banco Safra Mar/19 e Debéntures BNDESPAR Jan/17; 4,5%
em Fundos de Investimento IPCA IDKA 2A e IMA-B5), 43,3% em CDl e
0,6% em Prefixados (Fundos de Investimento IRF-M1 e IRF-M1+).

A rentabilidade nominal liquida do PB foi de 1,05% em setembro de
2016, ante 1,11% do CDI e 0,44% do benchmark do PB. Ja a rentabili-
dade real liquida atingiu 0,97% (IPCA de 0,08% no més).

No acumulado de 2016, a rentabilidade nominal liquida alcangada
pelo Plano de Beneficios foi de 11,16% ante 10,42% do CDl e 8,86% do

benchmark do PB no mesmo periodo. Ja a rentabilidade real liquida
se elevou para 5,36%, tendo em vista que o IPCA alcancou 5,51% no
periodo analisado.

No caso do Plano de Gestao Administrativa (PGA), ndo houve altera-
¢do no més de setembro.

A rentabilidade nominal liquida do PGA foi de 1,14% no més de se-
tembro de 2016, ante 1,11% do CDIl e 1,13% do benchmark do PGA. Ja
a rentabilidade real liquida atingiu 1,06%.

No acumulado de 2016, a rentabilidade nominal liquida alcancada
pelo PGA foi de 10,96% ante 10,42% do CDI e 10,59% do benchmark
do PGA. Ja a rentabilidade real liquida se elevou para 4,91%.



3-INDICADORES E COMPORTAMENTO DOS MERCADOS FINANCEIROS

3.1 Internacional

RENDA VARIAVEL 7 RENDA FIXA 8 MOEDAS °
Periodo
S&P 500 | Euro Stoxx 50 | MSCI Asia Pacific | UST 10 vr (a.a.) |Bund 10 yr (a.a.) DXY |EURxUSD |GBP x USD| USD x JPY
31/ago 2.171 3.023 138,0 1,58% -0,065% 95,99 1,116 1,314 103,34
30/set 2.168 3.002 139,7 1,60% -0,119% 95,42 1,124 1,298 101,35
Variacao | -0,12% -0,69% 1,25% +2 bps -5,4 bps -0,59% 0,74% -1,24% -1,93%

Fonte: Broadcast, Bloomberg

7 S&P 500 - indice de a¢bes norte-americano composto por 500 a¢des listadas na NYSE ou NASDAQ

Euro Stoxx 50 - indice de a¢des europeu com as 50 empresas mais representativas da regido

MSCI Asia Pacific - indice de a¢des que compreende a¢Bes de grande e médio porte de paises asiaticos (5 desenvolvidos e 8 emergentes)

8 UST 10 yr - titulo do Tesouro Norte-Americano de 10 anos

Bund 10 yr - titulo do Tesouro Alemdo de 10 anos

9 DXY - Dollar Index: indice que mede o valor do Délar Norte-Americano contra uma cesta de moedas (Euro, Yen, Libra Esterlina, Délar Canadense, Coroa Sueca e Franco Suico)

EUR x USD - cotacdo do Euro x Délar Norte-Americano

GBP x USD - cotacdo da Libra Esterlina x Délar Norte-Americano

USD x JPY - cotagdo do Délar Norte-Americano x Yen



3.2 Doméstico
IPCA Set/2016: 0,08%, tendo atingido 5,51% no acumulado de 2016
Inflagao x PIB: projecdes FOCUS

- Projecao para IPCA 2016 se reduziu de 7,33% (31/ago) para 7,23%
(30/set)

+2017: queda de 5,14% para 5,07%
+ 2018 e 2019: manuteng¢ao em 4,50%

- Projecdo para PIB 2016 passou de retracao de 3,22% para 3,14%

« Para o triénio subsequente, as proje¢des foram ligeiramente
elevadas de alta de 1,28% para 1,30% em 2017 e de 2,00%
para 2,01% em 2018. Para 2019 houve manutenc¢do de cres-
cimento de 2,50%

Politica Fiscal: Ago/2016
+ Déficit primario de R$ 22,3 bilhdes. Em 12 meses, o resulta-
do primario foi deficitario em 2,77% do PIB (ante 2,54% do

PIB no acumulado de 12 meses até julho)

* Déficit nominal de 9,64% do PIB no acumulado de 12 meses
(contra 9,58% do PIB no acumulado de 12 meses até julho)

* Divida Bruta de 70,1% do PIB (contra 69,5% do PIB em julho)
* Divida Liquida de 43,3% do PIB (contra 42,4% do PIB em julho)

Renda Fixa: os titulos publicos prefixados apresentaram expressiva
queda nas taxas de rendimento em toda a curva (de 27 a 61 bps), en-
quanto os titulos publicos indexados ao IPCA apresentaram apenas
pequena queda (reducdo mais significativa nas taxas apenas para os
vértices 2018: -31 bps e 2019: -41 bps). Houve redug¢do da inflagdo
implicita ao longo de toda a curva (entre 15 e 50 bps)

* Todo esse movimento pode ser explicado pela reduc¢do na
inflacdo (corrente e projetada), bem como pela expectati-
va cada vez mais forte em relacdo ao inicio do processo de
gueda da taxa basica de juros

Renda Variavel: constatou-se mais um més de valoriza¢do dos ati-
vos, com o Ibovespa apresentando valorizacdo de 0,80% (encerrando
o periodo a 58.367 pontos)

BRL: pequena desvalorizacdo de 0,73% do Real (BRL) frente ao Délar
Norte-Americano (USD), que encerrou o més cotado a R$ 3,25

CDS Brasil 5 anos: encerrou a 269 bps com eleva¢do de 14 bps em
relacdo ao fechamento de agosto
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