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RELATORIO INVESTIMENTOS — FEVEREIRO DE 2017

1. Resultados dos Investimentos

1.1 Saldos Financeiros (segregados por planos)

em RS mil
I .
< | e L Lisivss [ iwnss | casn Linovasa | ion
DI/RF IRF-M1 IRF-M1+ IPCA 2A | Ibovespa
31/dez/13 2,36 21,33
31/dez/14 32,74 11,36 2.947,99 - 2.527,74 - - -
31/dez/15 - 13.004,96 2.261,63 21,18 22,31 - - 416,44
31/dez/16 0,00 35.215,43 347,64 27,44 280,67 2.457,02 767,75 714,01
31/jan/17 - 36.521,75 352,03 6.271,82 283,86 2.483,16 822,78 1.139,91
28/fev/17 - 33.119,96 355,51 6.422,23 376,27 8.547,30 848,21 1.179,40

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)

em RS mil
I T
Subtotal

[ o [ows [ ows [Jase || 7 ) TE7
31/dez/13 23,69
31/dez/14 - - - - - 5.519,83
31/dez/15 2.690,01 8.448,09 - - 2.449,55 29.314,17
31/dez/16 - 20.898,18 1.187,07 3.069,70 11.729,00 76.693,89
31/jan/17 - 21.125,13 1.169,50 - 11.833,82 82.003,76
28/fev/17 - 21.273,03 3.725,84 - 11.927,51 87.775,26

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)
em RS mil
__ TOTAL
DI/RF IRF M1

31/dez/13 26.103,99 26.103,99 26.127,68
31/dez/14 - 3.721,69 19.530,97 - 23.252,66 28.772,48
31/dez/15 - 16.242,07 20,45 2.883,88 19.146,40 48.460,57
31/dez/16 - 13.847,66 3,36 2.423,75 16.274,76 92.968,66
31/jan/17 9,28 12.919,13 2,55 3.217,44 16,148,40 98.152,16
28/fev/17 - 12.297,97 2,57 3.265,00 15.565,54 103.340,80

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)
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1.2 Rentabilidade

1.2.1 Rentabilidade Nominal

| Bruta | Custo* | liquida | _Bruta | Custo* | Liquida |

Jan/17 1,124% 0,018% 1,106% 1,092% 0,024% 1,067%
Fev/17 1,214% 0,020% 1,194% 1,010% 0,017% 0,993%
2017 2,35% 0,04% 2,31% 2,11% 0,04% 2,07%

Fonte: Funpresp-Jud

* Custo dos investimentos: se refere as taxas de administragdo cobradas pelos gestores de recursos, além de despesas diretamente
ligadas ao Custodiante Qualificado (remunera¢do, manutengdo de contas — CETIP e SELIC), as operagdes com titulos publicos para a
Carteira Prépria, entre outros.

Renda Variavel | Exterior | Total | RendaFixa | _ Total |

Jan/17 1,093% 7,168% -2,714% 1,106% 1,067% 1,067%
Fev/17 1,142% 3,091% 3,464% 1,194% 0,993% 0,993%
2017 2,25% 10,48% 0,66% 2,31% 2,07% 2,07%

Fonte: Funpresp-Jud

% CDI % CDI

Jan/17 101,98% 146,66% 98,40% 99,28%
Fev/17 138,02% 189,11% 114,87% 102,11%
2017 107,96% 165,98% 105,71% 100,62%

Fonte: Funpresp-Jud

CDI Bmk PB Bmk PGA

Jan/17 1,08% 0,75% 1,07%
Fev/17 0,86% 0,63% 0,97%
2017 1,96% 1,39% 2,06%

Fonte: CETIP, 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 = 80% CDI + 20% IMA-B5
c) As rentabilidades dos indices de referéncia ja estdo deduzidas dos custos de investimentos

RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR

hewoamxa
v | v [ s | wames: [ oiareasa] oo | ov | tsov | ook |

Jan/17 1,29% 2,66% 1,16% 2,24% 1,09% 7,12% 8,58% 7,38% -2,72%
Fev/17  1,01% 2,37% 1,49% 5,06% 1,35% 2,84% 7,00% 3,08% 3,37%
2017 2,31% 5,09% 2,67% 7,41% 2,45% 10,16% 16,18% 10,68% 0,56%

Fonte: Anbima, BM&FBovespa
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1.2.2 Rentabilidade Real

P | PGA | DI | BmkPB | BmkPGA

Jan/17 0,72% 0,68% 0,70% 0,37% 0,69%
Fev/17 0,86% 0,66% 0,53% 0,30% 0,64%
2017 1,59% 1,35% 1,24% 0,67% 1,34%

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 = 80% CDI + 20% IMA-B5
c) As rentabilidades dos indices de referéncia ja estdo deduzidas dos custos de investimentos

RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR
IRF-M1 | IRF-M1+ [ iMA-B5 | iMA-B5+ [iDkaIPCA2A | 1Brx-s0 [ DIV IBOV BDRX

Jan/17  0,91% 2,27% 0,77% 1,85% 0,70% 6,72% 8,17% 6,97% -3,09%
Fev/17  0,68% 2,03% 1,16% 4,71% 1,02% 2,50% 6,65% 2,74% 3,03%
2017 1,59% 4,35% 1,94% 6,65% 1,73% 9,38% 15,36% 9,90% -0,16%

Fonte: Funpresp-Jud

IPCA

Jan/17 0,38%

Fev/17 0,33%

2017 0,71%
Fonte: IBGE

1.3 Medidas de Risco de Mercado

1.3.1 Volatilidade Acumulada 12 Meses!

" P8 | beA | D | Bmkpe_ | BmkPGA

Jan/17 0,65% 0,26% 0,21% 0,83% 0,26%
Fev/17 0,66% 0,27% 0,30% 0,66% 0,28%

Fonte: Funpresp-Jud

RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR

Jan/17  0,35% 5,67% 1,36% 9,43% 1,58% 26,08%  30,99%  26,49% 18,80%
Fev/17  0,37% 5,67% 1,34% 9,80% 1,61% 26,05% 30,93%  26,45% 19,20%

Fonte: Funpresp-Jud

! volatilidade: Representa o grau médio de varia¢do dos retornos de um determinado investimento. Calculada a partir
dos retornos mensais da carteira de investimentos. O limite autorizado pelo Conselho Deliberativo é de 2,56% (em
termos anualizados).
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1.3.2 Divergéncia Ndo Planejada?

1.3.2.1 Plano de Beneficios — PB

Rentabilidade Nominal Liquida DNP Mensal Desvio-Padrao Acm
| P8 | Benchmark | (PB-Bmk) 12m DNP Mensal

Jan/17 1,106% 0,753% 0,351% 0,24%
Fev/17 1,194% 0,630% 0,561% 0,21%
2017 2,31% 1,39% 0,91% -

Fonte: Funpresp-Jud

Rentabilidade Nominal Liquida
DNP 36 Meses
Acumulada em 36 Meses
(PB - Bmk)
6 | Genchmark

Jan/17 42,953% 41,592% 0,961%
Fev/17 43,520% 41,377% 1,515%

Fonte: Funpresp-Jud

1.3.2.2 Plano de Gestdo Administrativa — PGA

Rentabilidade Nominal Liquida DNP Mensal Desvio-Padrao Acm
| PGA_ [ Benchmark | (PGA-Bmk) | 12m DNP Mensal

Jan/17 1,067% 1,075% -0,008% 0,01%
Fev/17 0,993% 0,972% 0,020% 0,01%
2017 2,07% 2,06% 0,01% -

Fonte: Funpresp-Jud

Rentabilidade Nominal Liquida
DNP 36 Meses
Acumulada em 36 Meses
(PB - Bmk)
 pGA___ | Benchmark

Jan/17 43,480% 43,027% 0,317%
Fev/17 43,767% 43,296% 0,329%

Fonte: Funpresp-Jud

2 Medida de controle da divergéncia entre o resultado efetivo de uma carteira e o valor projetado para essa mesma
carteira. A Divergéncia Ndo Planejada (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.
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1.3.3 Valor em Risco (V@R)3, Teste de Estresse (Stress Testing)* e Volatilidade>

1.3.3.1 Plano de Beneficios — PB

Teste de Estresse CokREeE Carteira
Anualizada

Jan/17 0,63% 0,38% 0,72% 97 6% RF + 1,0% RV + 1,4% Exterior
Fev/17 0,51% 0,21% 0,93% 97,7% RF * + 1,0% RV + 1,3% Exterior
Fonte: Funpresp-Jud
* Renda Fixa = 48,0% IPCA (24,2% em Titulos Publicos: NTN-B Mai/17, Ago/18 e Mai/21; 13,6% em Titulos Privados:
Letras Financeiras do Bradesco Nov/17, Abr/18, Dez/18, Abr/19 e Jul/21 e do Banco Safra Mar/19; 10,2%
em Fundos de Investimento IPCA IDKA 2A e IMA-B5), 37,7% em CDI e 12,0% em Prefixados (4,2% em
Titulos Publicos: NTN-F 2023; 7,7% em Fundos de Investimento IRF-M1 e IRF-M1+)
Renda Variavel = Fundo de Investimento lbovespa
Investimento no Exterior = BDR Nivel |

1.3.3.2 Plano de Gestdo Administrativa — PGA

Teste de Estresse CokREeE Carteira
Anualizada
Jan/17 0,61% 0,56% 0,67% 80 1% CDI + 19,9% IMA-B5
Fev/17 0,63% 0,59% 0,65% 79,0% CDI + 21,0% IMA-B5

Fonte: Funpresp-Jud

3 V@R: Maxima perda esperada em um horizonte de tempo definido, com determinado grau de confianga, sob
condi¢Oes normais de mercado. No caso da Fundacgado, os calculos foram realizados com a utilizagcdo de um horizonte de
tempo de 1 dia util e de 1 més e grau de confian¢a de 95%, em linha com a Politica de Investimentos 2017. O resultado
apresenta o menor retorno mensal esperado com grau de confianca de 95%. O limite autorizado pelo Conselho Deliberativo é
de -0,04%.

4 Teste de Estresse: Técnica de simulacdo que permite avaliar o impacto de condicbes especificas sobre os ativos (e/ou
passivos) de uma instituicdo. Um cendrio 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 situacdes de estresse no mercado
financeiro.

5 Volatilidade: Representa o grau médio de variacdo dos retornos de um determinado investimento. Calculada a partir
dos retornos mensais da carteira de investimentos verificada no ultimo dia Gtil de cada periodo (sendo esta carteira
mantida constante para os periodos anteriores). O limite autorizado pelo Conselho Deliberativo é de 2,56% (em termos
anualizados).
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2. Estratégia Adotada

2.1 Estratégia PB

No cenario externo, o Banco Central dos EUA (FED) manteve a taxa basica de juros inalterada,
porém sinalizando que deverd eleva-la em trés oportunidades ao longo de 2017.

Em relacdo aos ativos domésticos, houve nova queda generalizada das taxas de rendimentos
dos titulos de renda fixa, além de ganhos na renda variavel decorrente basicamente da continuidade
da forte desinflacdo observada no periodo, assim como a reducdo nas expectativas inflacionarias
para 2017, o que levou o Banco Central a reduzir a taxa basica de juros em 75 pontos-base pela
segunda reunido consecutiva, além de indicar que eventualmente poderia acentuar o ritmo de corte
dos juros a depender dos indicadores a serem conhecidos até a préxima reunido do Comité de
Politica Monetaria (COPOM) que ocorrera em abril.

Nesse sentido, os agentes econdmicos passaram a esperar uma queda mais acentuada na taxa
basica de juros, a qual deverd encerrar o ano abaixo de 10% ao ano (o consenso atual é de 9,25% ao
ano) e a inflagdo, medida pelo IPCA, ja esta com previsdo para encerrar o ano abaixo do centro da
meta (4,50%). Dessa forma, o proprio nivel das taxas reais de juros podera ser inferior ao verificado
no fechamento de fevereiro.

Este forte processo de desinflacdo vem gerando efeitos distintos sobre as aplicacbes financeiras
da Fundacdo. Se por um lado, os titulos de renda fixa de médio e longo prazos vém se beneficiando
por conta da reducdo nas taxas de rendimento dos ativos, por outro lado os titulos de curto prazo
indexados ao IPCA (principalmente a NTN-B 2017) vém apresentando rentabilidades inferiores as
originalmente esperadas. Ainda, as Letras Financeiras detidas pela Fundagdo, que atualmente
possuem prazos entre 9 meses e 4,5 anos e sdo indexadas ao IPCA, além de estarem sofrendo com
a inflagdo mais baixa nos ultimos meses, nao foram beneficiadas com a redugdo das taxas de
rendimento dos titulos, pois sdo marcadas pela curva (MTC).

Em virtude do exposto, ao longo do més de fevereiro foram efetuadas as seguintes operacgoes:

v'  2/fevereirof/2017: aquisicio de Notas do Tesouro Nacional, série F (NTN-F) com

vencimento de 1/1/2023

0 A Diretoria de Investimentos (DIRIN) sugeriu a elevacdo da participacdo de ativos
prefixados na Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios, via aquisicdo de
aproximadamente RS 2,5 milhdes de NTN-F 2023 (3,0% da Carteira de Investimentos do
PB), em linha com o Plano de Trabalho de Investimentos 2017;

O A proposta visava ampliar a rentabilidade dos investimentos em decorréncia da
expectativa de um ciclo mais prolongado de corte da taxa Selic por conta da
convergéncia da inflacdo ao centro da meta (4,50%) ja em 2017 e discussOes acerca da
reducdo do centro da meta de inflagdo para 4,00% a partir de 2019.

0 Nesse sentido, a DIRIN reajustou todas as projecGes para a curva de juros futuros
utilizando como cendrio basico a reducao da Taxa Selic para 9,50% ao ano em 2017 e
para 9% ao ano ao final de 2018;
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0]

Foram apresentados dois cenarios para evolugdo das taxas de rendimentos dos titulos
publicos (prefixados e indexados ao IPCA), sendo o primeiro com manutencao do centro
da meta de inflagdo em 4,50% e no segundo com reducdo do centro da meta de inflacdo
para 4,00% a partir de 2019. Em ambos os cenadrios, havia expectativa de redugao nas
taxas de rendimento da NTN-F 2023 (em 122 bps para ambos os casos);

A proposta foi debatida e aprovada por maioria pelos membros do Comité de
Investimentos e Riscos (COINV) em reunido realizada em 31/jan;

Os membros da Diretoria Executiva aprovaram, por unanimidade, a proposta
apresentada pelo Diretor de Investimentos, em reunido ocorrida em 1/fev;

Caberia a DIRIN realizar a aquisi¢dao do titulo no leildao primario do Tesouro Nacional
marcado para o dia 2/fev;

A DIRIN efetuou a compra de RS 2,5 milhdes (3,0% do PB) da NTN-F 2023 na oferta
primaria do Tesouro Nacional no dia 2/fev, com liquidagdo financeira em 3/fev, sendo
gue a taxa do titulo foi de 10,674% ao ano (a proposta aceita foi de 10,704% ao ano e
foi deduzido o spread de 0,03% ao ano, pago ao Banco do Brasil pela intermediacdo do
negdcio).

9/fevereiro/2017: aquisicdo de cotas do FI CAIXA IDKA IPCA 2A

0]

A Diretoria de Investimentos (DIRIN) originalmente sugeriu a elevagdo da participacao
de ativos indexados ao IPCA na Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios, via
compra de Notas do Tesouro Nacional, série B (NTN-B), no montante de
aproximadamente RS 3,0 milhdes (3,7% da Carteira de Investimentos do PB);

A justificativa foi a mesma apresentada para a aquisicdo de NTN-F 2023 tendo em vista
a expectativa de forte queda nas taxas de rendimentos dos titulos de renda fixa.
Adicionalmente, por conta do expressivo recuo na inflagdo implicita das NTN-Bs, o
vértice 2019 se apresentou como mais favoravel para aquisicdo de NTN-B
comparativamente a um titulo prefixado ou a manutengao dos recursos no CDI;
Novamente, foram apresentados dois cenarios para evolugdo das taxas de rendimentos
dos titulos publicos (prefixados e indexados ao IPCA), sendo o primeiro com manutencao
do centro da meta de inflacdo em 4,50% e no segundo com reduc¢do do centro da meta
de inflagdo para 4,00% a partir de 2019. Em ambos os cenarios, havia expectativa de
reducdo nas taxas de rendimento da NTN-B 2019 (em 87 e 82 bps, respectivamente);

A proposta foi debatida e aprovada por unanimidade pelos membros do Comité de
Investimentos e Riscos (COINV) em reunido realizada em 31/jan;

Os membros da Diretoria Executiva aprovaram, por unanimidade, a proposta
apresentada pelo Diretor de Investimentos, em reunido ocorrida em 1/fev. A DIRIN ficou
de avaliar o melhor momento para comprar NTN-B 2019 no mercado secundario de
titulos publicos, tendo em vista que tal titulo ndo vem sendo objeto de oferta primaria
pelo Tesouro Nacional;

Entretanto, na 42 Reunido Extraordinaria da Diretoria Executiva, ocorrida em 9/fev, em
decorréncia de questdes operacionais e financeiras (menor custo), o Diretor de
Investimentos sugeriu o investimento de RS 3,0 milhdes (aproximadamente 3,7% da
Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios) por meio da aquisicdo de cotas do
fundo de investimento CAIXA IDkA IPCA 2A, ao invés de NTN-B 2019, conforme
autorizado pela Diretoria Executiva na 32 Reunido Extraordinaria ocorrida em 1/fev. As
guestdes operacionais e financeiras se referiam a ndo possibilidade de aquisicdo da
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NTN-B 2019, pois a Caixa Econdmica Federal informou que n3do possuia o titulo para
venda e o Banco do Brasil passou a cobrar um spread bem mais elevado sobre a ponta
de venda do lote padrdo para o referido titulo comparativamente ao custo
anteriormente praticado. Como o IDkA IPCA 2A era composto a época por
aproximadamente 16% de NTN-B 2018 e 84% de NTN-B 2019, ndo haveria alteracao
significativa em relacdo ao investimento originalmente programado;

0 Os Diretores aprovaram, por unanimidade, a proposta da DIRIN de alteracao do tipo de
ativo no qual seria realizado o investimento autorizado;

0 A DIRIN efetuou a aquisi¢cdo das cotas no montante de RS 3,0 milhdes (3,6% do PB) no
dia 9/fev, com liquidagdo financeira na mesma data (D+0).

v’ 22/fevereiro/2017: aquisi¢do de cotas do FI CAIXA IDkA IPCA 2A

O A Diretoria de Investimentos (DIRIN) sugeriu direcionar RS 3,0 milh&es dos recursos a
serem recebidos em 22/fev para fundo de investimento que segue o indice IDKA IPCA
2A (indice atrelado a titulos indexados ao IPCA com duracao constante de 2 anos). Com
isso, esperava-se que o percentual de titulos indexados ao IPCA aumentasse para
aproximadamente 48% da Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios;

0 O referido indice foi escolhido em func¢do das projectes da DIRIN mostrarem que os
prémios mais atrativos da curva de titulos indexados ao IPCA estavam nos vértices com
vencimento em 15/08/2018 e 15/05/2019, que sdo justamente os principais titulos que
estdo presentes no indice mencionado;

0 Em contrapartida, analisando-se a curva de titulos prefixados, verificou-se que os
prémios dos vencimentos mais curtos (até 01/01/2019) estavam reduzidos com as
projecoes de evolucdo da taxa basica de juros a época;

0 O mesmo ndo se pode dizer, entretanto, sobre os vencimentos curtos da curva de
rendimento dos titulos indexados ao IPCA. A partir de projecdes conservadoras da
inflacdo futura (inclusive inferiores as apresentadas pelo Boletim Focus do Banco
Central), foi possivel encontrar prémios nos mencionados vértices entre 100 e 150
pontos-base em relacdo aos vencimentos prefixados, naquilo que poderia ser
considerada uma distor¢do do que se poderia esperar, pois titulos indexados a inflacdo
geram menor exposi¢do a risco do que titulos prefixados e, portanto, estes geralmente
sdo negociados a taxas nominais maiores que aqueles, quando consideradas as
projecdes de mercado da inflacdo, o que nao ocorria no periodo em andlise;

O A DIRIN verificou que, enquanto a curva de titulos prefixados reagiu fortemente ao
processo de rapida desinflacdo pelo qual passa a economia brasileira, bem como a
gueda nas expectativas futuras de inflagdo, a curva de titulos indexados a inflacdo sofreu
efeito bem menos intenso, resultando em uma intensa compressao das inflagbes
implicitas nas curvas de mercado mais curtas, que atingiram as minimas histdricas dos
ultimos anos. Seria natural verificar alguma queda nas inflagdes implicitas no atual
ambiente econdmico, mas essa redugao foi muito mais forte do que julgamos razoavel;

0 Dois elementos que colaboraram para tal cendrio foram as taxas de carregamento muito
baixas dos titulos indexados ao IPCA, dada a queda expressiva na inflagdo corrente, a
despeito de ser uma época sazonalmente favoravel a este tipo de investimento, bem
como conversas a respeito de eventual reducdo na meta de inflagdo de 4,5% para 4% a
partir de 2019;
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0 Finalmente, a aplicacdo indexada ao IPCA estaria sendo efetuada a taxas
significativamente mais altas que a do benchmark da Funpresp-Jud (5,75% ao ano para
a NTN-B 2018 e 5,55% ao ano para a NTN-B 2019, a época das andlises de investimento,
contra aproximadamente 4,25% ao ano do benchmark), propiciando um hedge natural
para o atingimento da meta, na medida em que possuem o mesmo indexador, a
despeito da marcagdo a mercado (MTM) dos investimentos;

O A proposta foi debatida e aprovada por unanimidade pelos membros do Comité de
Investimentos e Riscos (COINV) em reunido realizada em 20/fev;

0 Os membros da Diretoria Executiva aprovaram, por unanimidade, a proposta
apresentada pelo Coordenador de Investimentos e Finangas, em reunido ocorrida em
21/fev;

0 A DIRIN efetuou a aquisi¢cdo das cotas no montante de RS 3,0 milhdes (3,1% do PB) no
dia 22/fev, com liquidagdo financeira na mesma data (D+0).

Os resultados das operacgOes realizadas via Carteira Prépria podem ser visualizados nas Tabelas
1e 2 aseguir.

Tabela 1 — Opera¢6es em Andamento

Data . i . Volume Taxa Compra | Custo Compra Marcagio |Nota Técnica| DataVenda/ Rentabilidade ***
Titulo |Vencimento| Quantidade Contraparte ) "

Compra * RSmm| %PB a0 ano (RS) b Compra | Vencimento® | Titulo | CDI PB
16/11/2015 | LF BBDC| 16/11/2017 5 1,0 | 45% | IPCA+7,01% - Bradesco MTC 42{2015 16/11/2017 |18,85%|18,20% | 14,69%
27/11/2015 | LF BBDC| 27/04/2018 7 14 | 56% | IPCA+7,68% - Bradesco MTC 47/2015 27/04/2018  |19,29%|17,64%|13,98%
27/01/2016 | LF BBDC| 27/12/2018 16 24 | 7.5% | IPCA+6,70% - Bradesco MTC 3/2016 27/12/2018  |14,43%|15,14%|10,75%
29/02/2016 | NTN-B | 15/08/2018 |  1.000 29 | 82% | IPCA+5,70% 1.231,60 Banco do Brasil MTM 9/2016 15/05/2018  |12,27%13,88% | 9,27%
11/03/2016 | LF BBDC| 11/04/2019 10 20 | 57% | IPCA+6,80% - Bradesco MTC 13/2016 11/04/2019  |12,04%13,34%| 8,92%
18/03/2016 | LF Safra| 18/03/2019 7 1,75 | 50% | IPCA+6,70% - Safra MTC 14/2016 18/03/2019  |11,12%|13,04%] 8,72%
04/07/2016 | NTN-B | 15/05/2017 3.000 8,7 |18,5% | IPCA+6,65% 3.438,54 Banco do Brasil MTM 30/2016 15/05/2017 | 6,96% | 8,80% | 5,36%
07/07/2016 |LF BBDC| 07/07/2021 10 2,0 | 4,2% | IPCA+6,78% = Bradesco MTC 32/2016 07/07/2021 | 6,85% | 8,63% | 5,23%
03/08/2016 | NTN-B | 15/05/2021 1.000 29 | 58% |IPCA+6,2158% 1.153,68 | Tesouro Nacional (viaBB)| MTM 35/2016 15/05/2021 | 8,57% | 7,55% | 4,42%
13/10/2016 | NTN-B | 15/05/2021 |  1.000 3,0 | 51% | IPCA+5,952% 1.127,37 | Tesouro Nacional (viaBB)| MTM 42/2016 15/05/2021 | 544% | 4,82% | 2,97%
21/10/2016 | NTN-F | 01/01/2023 |  1.200 12 | 2,0% 11,129% 487,67 | Tesouro Nacional ( viaBB)| MTM 43/2016 01/01/2023 | 7,56% | 4,49% | 2,79%
09/11/2016 | NTN-B | 15/05/2017 1.000 3,0 | 4,8% | IPCA+6,46% 974,07 Banco do Brasil MTM 46/2016 15/05/2017 | 3,00% | 3,85% | 2,45%
03/02/2017 | NTN-F | 01/01/2023 2.500 25 | 3.0% 10,674% 3.023,03 | Tesouro Nacional (viaBB)| MTM 7/2017 01/01/2023 2,36% | 0,72% | 0,53%
* Data da liquidac3e financeira
** MTM: Marcagdo a Mercado /{ MTC: Marcagio pelz Cunva
*** Para o0s titulos ainda em carteira, a rentabilidade foi calculada desde a data da aquisicdo (liquidaggo financeira) até 28/fev/2017
Observagdo: no caso das Letras Financeiras, usualmente s30 cotadas as seguintes instituigdes financeiras - Bradesco, CAIXA, Ital, Safra e Santander (o Banco do Brasil ndo esta emitindo LF)

Fonte: DIRIN

Tabela 2 — Operagdes Encerradas

Data . . . Volume | TaxaCompra | Custo Compra Marcagio | Nota Técnica| DataVenda/ | TaxaVenda | CustoVenda Rentabilidade
Titulo |Vencimento| Quantidade Contraparte } Contraparte [—
Compra * Rémm| %PB | aoano (R$) * Compra | Vencimento* | aoano [RS) Titulo| CDI | PB
12/08/2015| LTN |01/07/2007 | 5.000 | 39 |245%| 13.95% 193417 [BancodoBrasil| MTM | 28/2015 | 28/09/2015 | 16,08% 3.777,22 | Banco do Brasil| -1,61% | 1,69% | 1,21%
14/10/2015 | NTN-B | 15/08/2006 | 1000 | 27 |125% | IPCA+6,22% 1.888,72 |BancodoBrasil| MTM | 38/2015 | 15/08/2016 13,52%) 11,65% | 11,67%
15/10/2016 | NTN-B | 15/08/2016 |  1.000 27 [12,5% | IPCA+6,18% 1.883,79 | Banco doBrasil| MTM 39/2015 15/08/2016 13,33%11,59% | 11,62%
0/11/2015| LTN |01/10/2016 | 3.000 | 27 |118%| 1505% 119829 [BancodoBrasil| MTM | 45/2015 | 23/02/2016 | 14,11% 521,97 | Banco do Brasil| 4,09% | 3,36% | 5,90%

07/12/2015 | NTN-B | 15/05/2017 | 1.000 27 | 104% | IPCA+640% 1.425,23 | Banco doBrasil|  MTM 48/2015 29/02/2016 | IPCA+5,70% 1.588,34 | Banco do Brasil| 5,34% | 2,98% | 3,92%
23/02/2016 | NTN-B | 15/08/2022 | 1.000 27 | 79% | IPCA+7,01% 7.473,73 | Banco do Brasil|  MTM 8/2016 18/04/2016 | IPCA+6,25% 6.401,54 | Banco do Brasil | 6,05% | 2,01% | 1,61%

23/03/2006 | LTN | 02/01/2019 |  5.000 35 | 94% 13,49% L71361|  CAIXA MTM | 16/2016 | 26/04/2016 12,75% 3.010,23 | Banco do Brasil | 2,89% | 1,16% | 0,96%
26/04/2016 | NTN-B | 15/08/2006 | 2000 | 57 |13,9% | IPCA+9,15% 2.757,38 |BancodoBrasil| MTM | 19/2016 | 15/08/2016 5,00% | 4,18% | 3,32%
30/09/2016 | BNDS35| 15/01/2017 | 1929 | 30 | 51% |IPCA+7,2957% - Bradesco MM | 41/2016 | 15/01/2007 2,79% | 3,81% | 2,24%

* Data da liquidagdo financeira
** MTM: Marcacdo a Mercado // MTC: Marcaggo pela Curva

Fonte: DIRIN
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Os resultados das operacdes realizadas via fundos de investimentos no primeiro bimestre de
2017 podem ser visualizados na Tabela 3 a seguir.

Tabela 3
Fundo Fundo Fundo Benchmark
CAIXA CAIXA IDKA | CAIXA IDkA PB
IRF-M1+ IPCA 2A IPCA 2A
16/jan a 24/fev 3,12% - - 1,40% 1,01%
9/fev a 24/fev - 0,68% -—- 0,52% 0,39%
22/fev a 24/fev - -—- 0,39% 0,09% 0,07%

A carteira de investimentos do Plano de Beneficios finalizou o periodo com aproximadamente
97,7% dos recursos em Renda Fixa, 1,0% em Renda Varidvel e 1,3% em Investimento no Exterior. O
detalhamento do segmento de renda fixa é de 48,0% IPCA (24,2% em Titulos Publicos: NTN-B
Mai/17, Ago/18 e Mai/21; 13,6% em Titulos Privados: Letras Financeiras do Bradesco Nov/17,
Abr/18, Dez/18, Abr/19 e Jul/21 e do Banco Safra Mar/19; 10,2% em Fundos de Investimento IPCA
IDKA 2A e IMA-B5), 37,7% em CDI e 12,0% em Prefixados (4,2% em Titulos Publicos: NTN-F 2023;
7,7% em Fundos de Investimento IRF-M1 e IRF-M1+).

A rentabilidade nominal liquida do PB foi de 1,19% em fevereiro de 2017, ante 0,86% do CDI e
0,63% do benchmark do PB. J4a a rentabilidade real liquida atingiu 0,86% (IPCA de 0,33% no més).

No acumulado de 2017, a rentabilidade nominal liquida alcancada pelo Plano de Beneficios foi
de 2,31% ante 1,96% do CDI e 1,39% do benchmark do PB no mesmo periodo. Ja a rentabilidade
real liquida se elevou para 1,59%, tendo em vista que o IPCA alcangou 0,71% no periodo analisado.

2.2 Estratégia PGA

N3o houve alteracdo no més de fevereiro.

A rentabilidade nominal liquida do PGA foi de 0,99% no més de fevereiro de 2017, ante 0,86%
do CDI e 0,97% do benchmark do PGA. Ja a rentabilidade real liquida atingiu 0,66%.

No acumulado de 2017, a rentabilidade nominal liquida alcangada pelo PGA foi de 2,07% ante
1,96% do CDI e 2,06% do benchmark do PGA. Ja a rentabilidade real liquida se elevou para 1,35%.
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3. Indicadores e Comportamento dos Mercados Financeiros

3.1 Internacional

Renda Variavel® Moedas®

S&P UST10yr | Bund 10 GBP x
500 (a.a.) yr (a.a.) usD

31/jan/17 2.279 3.231 141,7 2,453% 0,436% 99,55 1,080 1,258 112,80
28/fev/17 2.364 3.320 145,1 2,390% 0,208% 101,36 1,058 1,238 112,77
Variagcao 3,7% 2,8% 2,4% -6,3 bps -22,8 bps 1,8% -2,1% -1,6% 0,0%

Fonte: Broadcast, Bloomberg

3.2 Doméstico
- IPCA Fev/2017: 0,33% (0,71% no acumulado de 2017)

- Inflagdo x PIB: projecées FOCUS
v Projec3o para IPCA 2017 se reduziu de 4,69% (31/jan) para 4,36% (24/fev)
0 2018 e 2019: manutencdao em 4,50%
v Projecdo para PIB 2016 apresentou manuten¢3o em -3,50%
O Paraotriénio subsequente, as projecdes foram elevadas de alta de 0,46% para 0,48%
em 2017 e de 2,20% para 2,37% em 2018. Para 2019 houve manutencdo de
crescimento de 2,50%

- Politica Fiscal: Jan/2017
v’ Superdvit primério de RS 36,7 bilhdes. Em 12 meses, o resultado primario foi deficitario
em 2,33% do PIB (ante 2,47% do PIB no acumulado de 12 meses até dezembro)
v Déficit nominal de 8,46% do PIB no acumulado de 12 meses (contra 8,93% do PIB no
acumulado de 12 meses até dezembro)
v Divida Bruta de 69,7% do PIB (contra 69,5% do PIB em dezembro)
v Divida Liquida de 46,4% do PIB (contra 45,9% do PIB em dezembro)

- Renda Fixa: os titulos publicos prefixados novamente apresentaram expressivo recuo nas
taxas de rendimento em toda a extensdo da curva (média de 54 bps), assim como os titulos

S&P 500 — indice de agbes norte-americano composto por 500 ac¢des listadas na NYSE ou NASDAQ

Euro Stoxx 50 — indice de a¢Ges europeu com as 50 empresas mais representativas da regido

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

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

Bund 10 yr — titulo do Tesouro Alemao de 10 anos

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 Suigo)

EUR x USD — cotagdo do Euro x Délar Norte-Americano

GBP x USD — cotagdo da Libra Esterlina x Délar Norte-Americano

USD x JPY — cotacdo do Délar Norte-Americano x Yen
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publicos indexados ao IPCA, embora em menor magnitude (queda média de 40 bps), exceto

a NTN-B 2017 com elevacao de 42 bps. Houve nova reducdo da inflacdo implicita ao longo

de toda a curva de juros (média de 26 bps).

v" A nova queda generalizada das taxas de rendimentos dos titulos de renda fixa foi
decorrente basicamente da continuidade da forte desinflacdo observada no periodo,
assim como a reducdo nas expectativas inflaciondrias para 2017

- Renda Varidvel: constatou-se mais um més de valorizacdo dos ativos, com o lbovespa
apresentando elevacdo de 3,1% (encerrando o periodo a 66.662 pontos)

-> BRL: valorizagdo no més de 1,3% do Real (BRL) frente ao Délar Norte-Americano (USD), que
encerrou o més cotado a RS 3,11

—-> CDS Brasil 5 anos: encerrou a 216,2 bps com nova queda de 29 bps em relagdo ao fechamento
de janeiro
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