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
31/0ut/2016 - 14.431,13 22,92 2.590,04 17.044,09
30/nov/2016 - 14.345,43 23,16 2.529,90 16.898,48




PB

DATA TOTAL
cc D.ELF |R|:If:v|1 .RF_F,\I,.1+ |M,LF\I_35 Eégkﬁ\ ,bo\F,'g‘spa FIABDR| LTN | NTN-B | NTN-F | 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| - |13.004,96 |2.261,63| 21,18 | 2231 - - 4644 | 269001 | 844809 | - - | 244955 | 29.314,17 | 48.460,57
31/an/2016 | - [10.82494 (229836 | 2192 | 2297 [219895| - 39329 |274143 | 862156 | - - | 489046 | 3201387 |51.23590
29/fev/2016 | - |1537352 | 311,90 | 2237 | 19072 | 222912 - 391,48 - |1a7zes| - - | 497312 | 34.669,88 |53583,15
31/mar/2016| - |1055651 | 31570 | 2354 | 192,15 | 2.242,88| 34407 | 37333 |3509,63 [ 1132068 - - | 882371 37.702,20 |56.32573
30/abr/2016 [365,05| 13.859,97 | 319,21 | 2469 | 19513 |2279,15| 37025 | 390,87 - |143n150| - - | 8911,77 | 41.087,57 | 59.346,99
31/mai/2016| - 1693389 | 32254 | 2468 | 19667 |2297,28| 33407 | 417,91 - | 1456083| - - | 901779 | 44.105,66 |62.059,89
30/un/2016 | 2,00 [19.631,43 | 32590 | 2530 | 19846 [231744| 35421 | 36889 - | 1474386 - - | 913573 | 47.10321 |64.668,87
31/ul2016 | - |11.690,99 | 32926 | 2568 | 20079 | 234307 39356 | 387,63 - | 2370992| - - [11.23550| 50.316,40 | 67.652,76
31/ago/2016| - |2454266 | 33310 | 2591 | 20302 |2371,56| 39669 | 38647 - | 1480345| - - |11.36302| 5442588 |71.46897
30/5et/2016 | - |25351,06 | 33697 | 2651 | 20585 | 240313 | 40041 | 389,56 - | 1495639| - |299974 [11.47357| 5854318 |75.758,62
31/0uv2016 | - 2515281 | 340,15 | 2689 | 20676 |241343| 44421 | 37741 - | 18051,65|1.17326 | 3.01803 [11.549,17| 62.753,76 |79.797,85
30/nov/2016 | 132,88 28381,99 | 34362 | 2688 | 207,55 |242720| 42464 | 41080 - | 2063838 1.159,53 | 3.042,77 [11.638,02| 68.834,26 |85.732,75

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%
Out/2016 0,78% 0,01% 0,77% 0,97% 0,02% 0,95%
Nov/2016 0,73% 0,01% 0,72% 0,96% 0,02% 0,94%
2016 13,07% 0,24% 12,83% 13,04% 0,25% 12,79%

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, manuten¢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%
Out/2016 73,42% 128,27% 91,01% 101,39%
Nov/2016 69,83% 138,96% 90,97% 102,24%
2016 100,69% 125,73% 100,44% 100,98%

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%
Out/2016 1,05% 0,60% 0,94%
Nov/2016 1,04% 0,52% 0,92%

2016 12,73% 10,08% 12,66%

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
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+ | 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%
Out/2016 | 0,94% 1,35% | 0,46% | 0,73% 0,41% 11,170% | 14,87% | 11,23% | -3,11%
Nov/2016 | 1,05% | 0,03% | 0,40% | -2,04% 0,57% -4,73% | -2,21% | -4,65% 9,58%
2016 13,36% | 26,95% | 13,89% | 26,35% 13,75% 40,76% | 61,93% | 42,81% | -8,29%

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%
Out/2016 0,51% 0,69% 0,79% 0,34% 0,68%
Nov/2016 0,54% 0,76% 0,86% 0,34% 0,74%

2016 6,47% 6,44% 6,38% 3,87% 6,32%

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%
Out/2016 | 0,68% 1,08% | 0,20% | 0,47% 0,15% 10,81% | 14,57% [ 10,95% | -3,36%
Nov/2016 | 0,87% | -0,15% | 0,22% | -2,22% 0,39% -4,90% | -2,38% | -4,82% 9,39%

2016 6,98% ([ 19,80% | 7,48% | 19,23% 7,34% 32,83% | 52,80% | 34,76% | -13,46%

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%
Out/2016 0,26%
Nov/2016 0,18%

016 5.07% 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
Out/2016 0,64% 0,50% 0,60% 98,7% RF + 0,7% RV + 0,6% Exterior
Nov/2016 0,67% 0,54% 0,59% 98,8% RF + 0,6% RV + 0,6% 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 = 55,1% IPCA (30,0% em
Titulos Publicos: NTN-B Mai/17, Ago/18
e Mai/21; 21,3%
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; 3,8% em Fundos de Investimento
IPCA IDKA 2A e IMA-B5), 41,2% em CDI
e 2,2% em Prefixados (1,85% em Titulos
Publicos: NTN-F 2023; 0,55% em Fundos
de Investimento IRF-M1 e IRF-M1+). Ha,

ainda, 0,2% sem remuneracao decorrente

em Titulos Privados:

de contribuicdo recebida em 30/nov que
foi mantida em conta corrente por ter sido
feriado local (Brasilia) - ndo foi possivel
efetuar a aplicagdo dos recursos (R$ 132,9
mil)

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
Out/2016 0,74% 0,67% 0,56% 84,8% CDI + 15,2% IMA-B5
Nov/2016 0,76% 0,68% 0,54% 85,0% CDI + 15,0% IMA-B5

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



d) Divergéncia Nao Planejada®

5 Medida de controle da divergéncia entre o resultado efetivo de uma carteira e o valor projetado para essa mesma carteira. A Divergéncia Ndo Planejada

d.1) Plano de Beneficios - PB

Rentabilidade Nominal Liquida

DNP Mensal Desvio-Padrao Acm

DATA PB Benchmark (PB - Bmk) 12m DNP Mensal
Jan/2016 1,381% 1,613% -0,228% 0,35%
Fev/2016 1,101% 1,191% -0,088% 0,32%
Mar/2016 1,089% 0,801% 0,287% 0,27%
Abr/2016 1,435% 0,917% 0,513% 0,31%
Mai/2016 1,130% 1,140% -0,010% 0,31%
Jun/2016 1,073% 0,725% 0,346% 0,32%
Jul/2016 1,133% 0,874% 0,257% 0,31%
Ago/2016 1,249% 0,832% 0,413% 0,32%
Set/2016 1,055% 0,436% 0,616% 0,31%
Out/2016 0,768% 0,598% 0,169% 0,31%
Nov/2016 0,723% 0,520% 0,202% 0,26%

2016 12,83% 10,08% 2,50%

Rentabilidade Nominal Liquida Acumulada em 36 Meses DNP 36 Meses

DATA PB Benchmark (PB - Bmk)

Nov/2016 42,179% 41,862% 0,223%

(DNP) também é conhecida como Tracking Error.

Foram recalculados os valores da DNP Mensal (PB - Bmk) utilizando juros compostos (ao invés de juros simples) para refletir de maneira mais adequada o

indicador

Fonte: Funpresp-jud

Fonte: Funpresp-jud



d.2) Plano de Gestdo Administrativa - PGA

Rentabilidade Nominal Liquida

DNP Mensal Desvio-Padrao Acm

DATA PB Benchmark (PB - Bmk) 12m DNP Mensal
Jan/2016 1,330% 1,322% 0,008% 0,01%
Fev/2016 1,058% 1,063% -0,005% 0,01%
Mar/2016 1,095% 1,079% 0,016% 0,01%
Abr/2016 1,126% 1,107% 0,019% 0,01%
Mai/2016 1,050% 1,041% 0,010% 0,01%
Jun/2016 1,111% 1,106% 0,005% 0,01%
Jul/2016 1,112% 1,102% 0,010% 0,01%
Ago/2016 1,188% 1,174% 0,017% 0,01%
Set/2016 1,140% 1,133% 0,007% 0,01%
Out/2016 0,953% 0,940% 0,013% 0,01%
Nov/2016 0,943% 0,922% 0,021% 0,01%

2016 12,79% 12,66% 0,12%

Rentabilidade Nominal Liquida Acumulada em 36 Meses DNP 36 Meses

DATA PB Benchmark (PB - Bmk)
Out/2016 42,308% 41,885% 0,298%
Nov/2016 42,652% 42,183% 0,330%

Fonte: Funpresp-jud

Fonte: Funpresp-jud



2 - ANALISE DOS INVESTIMENTOS

Em novembro, o evento mais relevante foi a inesperada vitéria da
candidatura republicana de Donald Trump a presidéncia dos EUA.
Consequentemente, os mercados financeiros mundiais foram forte-
mente impactados, com expressiva elevacdo na aversao a risco. O
dodlar dos EUA (USD) se fortaleceu frente as demais moedas, tanto de
paises desenvolvidos quanto de emergentes, enquanto as taxas dos
titulos soberanos dos EUA apresentaram forte elevacdo e as bolsas
norte-americanas se valorizaram.

Embora o cenario norte-americano continue bastante incerto, as pri-
meiras analises ddo conta de que o novo presidente dos EUA devera
implementar propostas econémicas no sentido de fortalecer o cres-
cimento daquele pais via politica fiscal expansionista, inclusive com
reducdo de impostos, o que ira elevar a divida publica do pais e piorar
a situacao fiscal. Espera-se também uma elevacdo mais acentuada da
inflacdo dos EUA que devera gerar, por consequéncia, um aperto mo-
netario acima do inicialmente esperado por parte do Banco Central
dos EUA (FED).

Em relacdo aos ativos domésticos, houve forte queda nos precos dos
ativos de renda fixa e variavel, além da desvalorizacdo do Real (BRL)
frente ao USD e demais moedas de paises desenvolvidos em geral,
assim como elevacdo do risco pais.

Ao final do més, o Banco Central voltou a reduzir a taxa basica de juros
em 0,25 ponto percentual, para 13,75% ao ano, em movimento ampla-
mente esperado pelos analistas econdmicos. Entretanto, o comunica-
do emitido ao final da reunido abriu espaco para eventual aceleracdo
no processo de afrouxamento monetario ja a partir da préxima reu-
nido do Comité de Politica Monetaria (COPOM) do Banco Central.

O resultado da eleicdo presidencial nos EUA foi o principal fator para
que o resultado dos investimentos do Plano de Beneficios (PB) te-
nha sido acanhado, apesar do reduzido nivel de risco assumido pelos
investimentos do PB. Embora em menor escala, também contribuiu
para o resultado aquém do ideal a Marcacdo pela Curva das Letras
Financeiras, que “sofreram” com o carregamento ruim por conta dos
reduzidos IPCAs de outubro e novembro®.

Apesar do fraco desempenho da carteira de investimentos do Pla-
no de Beneficios em novembro, foi possivel apresentar rentabilidade
acumulada nos Ultimos 36 meses acima do seu benchmark (a cha-
mada “linha d'agua”’). Até o final de novembro de 2016, o retorno
acumulado dos investimentos do Plano de Beneficios, nos ultimos 36
meses, atingiu 42,18% enquanto o retorno do benchmark do PB esta-
va em 41,86%. Dessa forma, foi rompida formalmente a barreira da
chamada “linha d’'agua” com uma diferenca positiva de 0,22%3, que
devera ser mantida ou ampliada a partir desse momento.

6 Novamente voltamos a destacar que na Marcagdo pela Curva o ativo é contabilizado pelo valor de aquisi¢do, acrescido da variacdo do indexador (se houver) e do rendimento decorrente da taxa de
remunerac¢do pactuada (que é mantida fixa) desde a emissao até o vencimento. Se por um lado tal contabiliza¢do neutraliza ou reduz de forma significativa a volatilidade da carteira de investimentos e
ndo possibilita a apresentacdo de rentabilidade negativa, por outro lado, em momentos de indices inflacionarios reduzidos ha retorno nominal mais baixo no caso de titulos indexados a inflacdo (caso
das Letras Financeiras detidas pela Fundagao)

7Linha D" agua: rentabilidade real minima necessaria para que o retorno do Plano de Beneficios fique superior a do seu benchmark. O calculo se refere a norma da PREVIC em relacdo a Divergéncia Nao
Planejada (DNP) no acumulado de trinta e seis meses. No caso especifico da Fundacéo, serad apurada inicialmente ao final de novembro de 2016

8 Calculo efetuado com juros compostos



Tendo em vista a eleva¢do na volatilidade e nos prémios de risco para
os ativos domésticos, a Diretoria Executiva optou por interromper
provisoriamente o processo de alongamento da Carteira de Inves-
timentos do Plano de Beneficios até que seja possivel analisar com
mais clareza o cenario politico-econdmico futuro.

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

8/novembro/2016: aquisicao de Notas do Tesouro Nacional, série B
(NTN-B) com vencimento em 15/mai/2017

+ A Diretoria de Investimentos sugeriu a elevacdo na posi¢ao de
NTN-B 2017 na Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios;

+ A principal intencdo desta operacao seria a aquisicao de um titulo
de renda fixa com elevada taxa de rendimento real (acima de IPCA
+6,80% ao ano a época das discussdes) com vistas a superar o ben-
chmark do PB no acumulado de 36 meses ao final de novembro por
conta da Divergéncia Nao Planejada (DNP). Adicionalmente, o titulo
apresentava retorno bastante superior ao do benchmark do Plano
de Beneficios (IPCA + 4,50% ao ano), além da expectativa de que
viesse a obter retorno nominal acima do CDI até o seu vencimento;

* A proposta foi debatida e aprovada por unanimidade pelos
membros do Comité de Investimentos e Riscos (COINV) em reu-
nido realizada em 20/out;

* Diante do exposto, o Diretor de Investimentos prop0s a elevacao
da posicdo de NTN-B 2017 para até 25% dos recursos da Carteira
de Investimentos do Plano de Beneficios, do nivel de aproxima-
damente 14% na data da discussao;

* Os membros da Diretoria Executiva aprovaram, por unanimida-
de, a proposta apresentada pelo Diretor de Investimentos, em
reunido ocorrida em 28/out, cabendo a Diretoria de Investimen-
tos a definicdo do melhor momento para a compra dos titulos,
sendo que as aquisi¢cBes deveriam ocorrer em pelo menos duas
etapas, sendo uma delas antes do dia 15 de novembro e a se-
gunda posteriormente aquela data, quando haveria o pagamen-
to de cupom de juros da NTN-B Mai/2017;

* ADIRIN efetuou a primeira aquisi¢cdo, de R$ 3,0 milhdes (4,8% do
PB), da NTN-B 2017 junto ao Banco do Brasil no dia 8/nov, com
liquidacao financeira em 9/nov, sendo que a taxa do titulo foi de
IPCA + 6,46% ao ano.



Os resultados das operagdes realizadas no segundo semestre de 2016 podem ser visualizados na Tabela 1 a seguir.

Tabela 1
Periodo NTN-B Mai/17 | LF BBDC 7/Jul/21 | NTN-B Mai/21 | BNDS35 | NTN-B Mai/21 | NTN-F Jan/23 | NTN-B Mai/17 | CDI |Benchmark PB

4/jul a 30/nov 4,18% 5,52% 3,22%
7/jul a 30/nov 4,28% 5,36% 3,10%
3/ago a 30/nov 3,06% 4,31% 2,30%
30/set a 30/nov 1,44% 2,10% 1,12%
13 a 30/nov 0,10% 1,67% 0,88%
21 a 30/nov -1,85% 1,35% 0,70%
9 a 30/nov 0,33% 0,72% 0,37%

A carteira de investimentos do Plano de Beneficios finalizou o periodo
com aproximadamente 98,8% dos recursos em Renda Fixa, 0,6% em
Renda Variavel e 0,6% em Investimento no Exterior. O detalhamento
do segmento de renda fixa é de 55,1% em IPCA (30,0% em Titulos Pu-
blicos: NTN-B Mai/17, Ago/18 e Mai/21; 21,3% em Titulos Privados: Le-
tras 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; 3,8% em
Fundos de Investimento IPCA IDKA 2A e IMA-B5), 41,2% em CDl e 2,2%
em Prefixados (1,7% em NTN-F; 0,5% Fundos de Investimento IRF-M1
e IRF-M1+). Havia, ainda, 0,2% sem remunerac¢do decorrente de con-
tribuicdo recebida em 30/nov que foi mantida em conta corrente por
ter sido feriado local (Brasilia), ndo tendo sido possivel efetuar a apli-
cagao dos recursos (R$ 132,9 mil).

A rentabilidade nominal liquida do PB foi de 0,72% em novembro de
2016, ante 1,04% do CDI e 0,52% do benchmark do PB. Ja a rentabili-
dade real liquida atingiu 0,54% (IPCA de 0,18% no més).

No acumulado de 2016, a rentabilidade nominal liquida alcancada
pelo Plano de Beneficios foi de 12,83% ante 12,73% do CDI e 10,08%
do benchmark do PB no mesmo periodo. Ja a rentabilidade real liqui-
da se elevou para 6,47%, tendo em vista que o IPCA alcangou 5,97%
no periodo analisado.

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

A rentabilidade nominal liquida do PGA foi de 0,94% no més de no-
vembro de 2016, ante 1,04% do CDI e 0,92% do benchmark do PGA. |4
a rentabilidade real liquida atingiu 0,76%.

No acumulado de 2016, a rentabilidade nominal liquida alcangada
pelo PGA foi de 12,79% ante 12,73% do CDI e 12,66% do benchmark
do PGA. Ja a rentabilidade real liquida se elevou para 6,44%.



3-INDICADORES E COMPORTAMENTO DOS MERCADOS FINANCEIROS

3.1 Internacional

RENDA VARIAVEL ¢ RENDA FIXA 1° MOEDAS 11
Periodo
S&P 500 | Euro Stoxx 50 | MSCI Asia Pacific | UST 10 vr (a.a.) |Bund 10 yr (a.a.) DXY |EURXxUSD |GBP x USD | USD x JPY
31/out 2.126 3.055 139,0 1,826% 0,163% 98,45 1,098 1,224 104,82
30/nov 2.199 3.052 135,7 2,381% 0,275% 101,50 1,059 1,251 114,46
Variacao 3,4% -0,1% -2,4% +55,5 bps +11,2 bps 3,1% -3,6% 2,2% 9,2%

Fonte: Broadcast, Bloomberg

9 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 agdes que compreende a¢Bes de grande e médio porte de paises asiaticos (5 desenvolvidos e 8 emergentes)

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

Bund 10 yr - titulo do Tesouro Alemdo de 10 anos

11 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 - cotagdo do Euro x Délar Norte-Americano

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

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



3.2 Doméstico
IPCA Nov/2016: 0,18%, tendo atingido 5,97% no acumulado de 2016
Inflagao x PIB: projecdes FOCUS

- Projecdo para IPCA 2016 se reduziu de 6,88% (31/out) para 6,71%
(30/nov)

+2017: queda de 4,99% para 4,93%
+ 2018 e 2019: manuteng¢ao em 4,50%

- Projecdo para PIB 2016 passou de retracao de 3,30% para 3,42%

« Para o triénio subsequente, as proje¢des foram ligeiramente
reduzidas de alta de 1,21% para 0,88% em 2017 e elevadas
de 2,38% para 2,50% em 2018. Para 2019 houve manuten-
¢do de crescimento de 2,50%

Politica Fiscal: Out/2016
* Superavit primario de R$ 39,6 bilhdes. Em 12 meses, o resul-
tado primario foi deficitario em 2,23% do PIB (ante 3,08% do

PIB no acumulado de 12 meses até setembro)

+ Déficit nominal de 8,83% do PIB no acumulado de 12 meses
(contra 9,42% do PIB no acumulado de 12 meses até setembro)

* Divida Bruta de 70,3% do PIB (contra 70,7% do PIB em setembro)

+ Divida Liquida de 44,2% do PIB (contra 44,17% do PIB em
setembro)

Renda Fixa: os titulos publicos prefixados apresentaram recuo nas
taxas de rendimento nos vencimentos curtos até 1 ano (média de -15
bps) e elevacdo nas taxas na parte média da curva de 3 a 10 anos (mé-
dia de 47 bps) em movimento inverso ao verificado em outubro. Ja os
titulos publicos indexados ao IPCA apresentaram elevacao em toda a
extensdo da curva (média de 16 bps nos titulos até 5 anos e de 24 bps
nos titulos com prazos superiores a 5 anos). Houve nova reducdo da
inflacdo implicita nos vencimentos curtos, principalmente para 2017
(-33 bps), enquanto o vencimentos superiores a 3 anos apresentaram
elevacdo na inflagdo implicita (média de 30 bps)

* Os movimentos verificados nas partes média e longa da cur-
va foram decorrentes da elevagdo no prémio de risco a nivel
mundial por conta da eleicdo de Donald Trump para a pre-
sidéncia dos EUA

Renda Variavel: constatou-se um més de desvalorizag¢ao dos ativos,
com o Ibovespa apresentando queda de 4,6% (encerrando o periodo
a 61.906 pontos)

BRL: desvalorizacdo de 6,2% do Real (BRL) frente ao D6lar Norte-Ame-
ricano (USD), que encerrou o més cotado a R$ 3,39

CDS Brasil 5 anos: encerrou a 293,8 bps com elevacdo de 23,5 bps
em relagdo ao fechamento de outubro



5 FUNPRESP-JUD




