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PREFEITURA MUNICIPAL DE PORTO ALEGRE

PUBLICOS DO MUNICIPIO DE PORTO ALEGRE

Ata 2016-12

Comité de Investimentos

Aos vinte e oito dias do més de julho, as quatorze horas e vinte trés minutos, na sala de
reunides, 14° andar do prédio, nas dependéncias do Previmpa, situado na Rua Uruguai,
namero 277, nesta Capital, reuniu-se o Comité de Investimentos deste Departamento,
em sua décima segunda reunido ordinaria do ano de dois mil e dezesseis. Constatada a
existéncia de quérum, compareceram os membros: Daniela Silveira Machado, Diretora
Administrativo-Financeira e Presidente do Comité de Investimentos; o sr. Laerte
Campos de Oliveira, Diretor-Geral do Previmpa, Renan da Silva Aguiar — titular, e
Edson Zomar de Oliveira — suplemente, ambos representantes do Conselho de
Administracdo do Previmpa, Carlos Fabretti Patricio, Rogério de Oliveira e Tiago
lesbick, economistas da Unidade de Investimentos; Giordana Zimmermann Besen,
Atuéria da Assessoria de Planejamento do Previmpa e Ana Paula Guzzon, chefe da
Unidade Financeira. Como participantes-ouvinte o sr. Rodrigo Machado Costa, Diretor-
Geral Adjunto do Previmpa Procurador Municipal, o Procurador Municipal sr. Gamaliel
Valdovino Borges, a Sra. Fernanda Antunes, Assistente Técnica da Diretoria
Administrativo-Financeira e o sr. Anténio Carlos da Costa Pinto, chefe da Unidade
Gestdo de Ativos Imobilidrios. A Presidente do Comité de Investimentos, a Srta.
Daniela Silveira Machado inicia a reunido passando a palavra ao economista Tiago. O
economista Tiago lesbik inicia a apresentacdo destacando Europa e Russia. Para ele,
com o Brexit, a Zona do Euro tende a crescer 1,5% em 2016 e 1% em 2017, o Reino
Unido tende a crescer 1,4% em 2016 e 0,4% em 2017, Russia tende a decrescer 1,5%
em 2016 e crescer 1,1% em 2017 (se os precos do petréleo se mantiverem em uma
média de U$50). Ainda com a saida da Inglaterra da Unido Européia, a expectativa de
inflacdo na Zona do Euro em 2016 passou de 0,2% para 0,3%, para 2017 seguiu em
1,3%. No Reino Unido a expectativa de inflacdo passou de 0,6% para 0,8% em 2016;
para 2017 passou de 1,6% para 2,2%. Na RuUssia a expectativa é de inflacdo entre 7% e
9% em 2016 e de 4% em 2017. A taxa de juros estd em -0,40% na Zona do Euro; em
0,50% no Reino Unido e em 10,5% na Russia. A expectativa na Zona Euro é de mais
afrouxamento quantitativo, ou, no minimo, a estabilidade do afrouxamento atual. No
Reino Unido existe um trade-off entre inflagdo e crescimento econdmico apds o Brexit,
com viés de queda de juros, priorizando o crescimento econdmico, a despeito do
impulso inflacionario esperado com a desvalorizagdo da libra. Na Russia a expectativa é
de manutencdo da taxa no curto prazo, uma vez que as expectativas de inflacdo pararam
de ceder devido a volatilidade do Rublo, as san¢fes econdmicas e a queda do petroleo.
Riscos ao cenério tracado: desdobramentos do Brexit; novos atentados terroristas na
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Zona do Euro com reflexos sobre PIB, fiscal e endividamento; Aumento da tensdo entre
Rassia e OTAN (Siria, Ucrania, Turquia); Desmantelamento do tratado de Schengen;
Reflexos negativos e ndo esperados das taxas de juros negativas; Aumento das
disparidades politicas dentro da Unido Europeia (Portugal, Espanha, Grécia, Reino
Unido); Inadimpléncia nos bancos Europeus. Realizada sua participacdo, passa a
palavra ao sr. Carlos Fabretti para versar sobre EUA e Asia. Para o economista da
UINV, determinadas expectativas carregam 0s cendrios, a saber: leve mudanga na
conducdo da economia chinesa reduzindo a influéncia da politica monetaria e
inclinando para a politica fiscal e crediticia; estabilizacdo do forte crescimento da india;
expectativa de elevacdo dos juros do FED de forma mais demorada, mas com
perspectiva de aumento em outubro; alinhamento do FED com o mercado financeiro
para determinacao de inflacdo e juros, e; definicdo dos candidatos a corrida presidencial
americana, sendo que Hillary Clinton tende a ser a favorita inicialmente. Na sequéncia,
destaca os riscos: efeitos do carregamento da politica crediticia nos indicadores de
producdo da economia da China; metarmofose da economia chinesa (Introspeccao do
crescimento) implicando na reducdo da demanda por commodities; rapida valorizacdo
do yuan em termos relativos em um mundo desenvolvido inundado em liquidez;
estabilizacdo dos Precos da Energia e Matérias Primas condicionados aos efeitos da
flutuagcdo do Yuan; perspectiva de crescimento da Economia Americana combinada
com a Reducdo da Pressdo Baixista para Estabilidade do Nivel dos Precos e Renda nos
Estados Unidos; sentimento que o FED demonstrou inseguranca em relagdo a trajetoria
da normalizacdo da politica monetaria americana, a normalizacdo rapida demais pode
desencadear outra crise e lenta demais pode desencadear uma hiperinflagdo; Trump e
Clinton x déficit e divida pablica x instabilidade politica internacional (Ucrania, Estado
Islamico, Coréia do Norte) x sentimento de mudanca pode deflagrar onda isolacionista
(Trump). Realizada sua apresentacdo, passa a palavra para o economista Rogério. O sr.
Rogério comeca sua apresentacdo destacando a curva de juros futuros do dia 20/06 a
18/07/2016. Segundo ele, os juros futuros reduziram no segmento longo como segmento
curto face a divulgacdo da meta de resultado fiscal para 2017, déficit de R$ 136
bilhGes, juntamente com as expectativas sobre a inflacdo face ao valor do IPC-A de
junho que ficou no patamar de 0,35%. Para 0 economista, caso fosse a presidente
afastada a apresentar a meta de resultado fiscal de tal magnitude, o mercado financeiro
reagiria negativamente, elevando as expectativas futuras dos juros: quando no governo
Dilma se anunciava resultado negativo para o fiscal, o mercado considerava que
aumento de gastos impactava negativamente na expectativa de inflacdo. Mesmo com a
possibilidade de ndo se atingir a meta de 2016, déficit de R$ 170 bilhdes, isto &, serad
maior que este valor, 0s juros continuam desabando. O mercado é ideoldgico, sentencia
ele. Para finalizar, os juros altos, o que ainda eleva os custos, a fraca posicdo dos
bancos, maior inadimpléncia e tendéncia de queda para crédito fragilizam a visdo
daqueles que consideram que a economia passa por aumento de expectativa. Feito isso,
passa a palavra a Tiago. Na sequéncia o economista apresenta os cendrios. Cenario
Bom: Zona do Euro em continuo crescimento, mesmo que moderado; Reino Unido
mantendo o0 crescimento positivo; RuUssia com crescimento menos negativo e
recuperacdo do preco do petrdleo para a faixa entre U$50 e U$60; Zona do Euro com
inflacdo estavel, o que poderia elevar o afrouxamento quantitativo, ou inflacdo em
gradual elevacdo, o que manteria o afrouxamento nos niveis atuais; Rassia com inflagéo
decrescente; Reino Unido com inflagdo em gradual elevacdo, podendo elevar o
afrouxamento; pouco impacto do Brexit (negocia¢bes claras, diminuindo focos de
incerteza), ou mesmo sua reversao; diminuigdo dos conflitos geopoliticos, reducédo da
probabilidade de tensdes entre Russia e OTAN, reducdo da probabilidade de conflito
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com a Coreia do Norte, reducdo da probabilidade de ataques terroristas, reducdo do
fluxo de refugiados e, consequentemente, reducdo dos riscos ao tratado de Schengen;
gradual melhora da politica fiscal dos paises periféricos da Zona do Euro, gradual
aumento dos investimentos publicos nos paises da Zona do Euro com folga fiscal;
diminuicdo dos créditos ruins carregados por bancos Europeus (Italianos e Portugueses),
diminuicdo do risco de crise sisttmica proveniente desses créditos; continuo
crescimento da China acima de 6%, manutencgdo da estabilidade do yuan, redugéo dos
riscos de bolhas financeiras na China, lento progresso da economia chinesa para focar
no consumo interno; aumento dos estimulos econémicos no Japdo, a despeito das taxas
negativas de juros, do tamanho do balanco do banco central e do cenario fiscal,
elevacdo das taxas de juros reais americanas de 10 anos para ao maximo de 0,201 ao
final de 2016; pesquisas eleitorais americanas mostrando vantagem com folga de
Hillary sobre Trump; resolugdo da crise politica no Brasil, ado¢do de medidas fiscais
suficientes para estabilizar e eventualmente reduzir a divida bruta sobre o PIB do Brasil
(desindexacdo da economia, reforma da previdéncia, reforma trabalhista, reforma
tributaria, reforma politica, reducdo das desoneracdes e subsidios fiscais, PEC do teto
dos gastos; recuo mais forte do que o esperado da inflagdo brasileira, convergindo para
0 centro da meta mais rapido do que o atualmente projetado, criando ambiente para a
reducéo do spread entre as taxas de juros reais brasileiras e americanas; estabilidade do
ddlar em nivel ideal para reduzir, ou mesmo zerar o déficit de transacdes correntes do
Brasil; perspectiva de encerramento do declinio do PIB brasileiro, com possibilidade de
reversdo para um crescimento positivo em 2017; baixo impacto da Lava Jato sobre as
perspectivas econdmicas do governo Temer. Cenario Ruim: Aumento da possibilidade
de deflacdo e/ou recessdo na Zona do Euro e Reino Unido, o que colocaria o balango do
BCE e do BOE em risco elevado; crescimento muito acima do previsto na Zona do Euro
e no Reino Unido, o que levaria os respectivos bancos centrais a subirem suas taxas de
juros muito rapidamente devido a press@es inflacionarias; aprofundamento da recessdo
econbmica na Russia devido a precos do petroleo em queda rumo aos U$20 (com
frustracdo do acordo de congelamento da producdo), e/ou ao aumento dos conflitos
geopoliticos (OTAN, Siria, Turquia, Ucrania), e/ou ao aumento das sancdes
econdmicas; negociacOes duras e demoradas do Brexit, aumentando a incerteza sobre
esse evento; frustracdo do acordo entre Grécia e credores; outros paises seguindo o
Reino Unido, buscando sua desconexdo da Unido Europeia; elevacdo dos ataques
terroristas pelo ISIS, aumentando o risco ao Tratado Schengen, aumentando os gastos
militares pelos EUA e UE, reduzindo o fluxo de turistas e aumentando desequilibrios
fiscais; contagio dos créditos inadimplentes dos bancos europeus (ltalianos e
Portugueses), afetando todo o sistema, podendo iniciar uma crise sistémica; aumento
das tensdes em relacdo ao programa nuclear da Coreia do Norte; pouso forcado da
China com perspectiva de crescimento abaixo de 5% por alguns anos. Forte
desvalorizacdo do yuan, aumento do risco de estouro de bolhas financeiras na China;
Frustracdo das expectativas por um novo e efetivo plano de afrouxamento fiscal e
monetario do Japdo; riscos atrelados a taxas de juros negativas e ao tamanho do balanco
dos principais bancos centrais (FED, BOE, BCE e BQOJ) se sobrepondo ao alivio
esperado pela maior liquidez; elevagédo das taxas de juros reais americanas de 10 anos
para acima de 0,644 ao final de 2016; pesquisas eleitorais mostrando vitdria de Trump
nos EUA; manutencdo ou acirramento da crise politica no Brasil; ado¢do de medidas
fiscais insuficientes para estabilizar a divida bruta sobre o PIB do Brasil, com a
possibilidade de acelerar a trajetdria explosiva desse indicador (ndo aprovagdo da PEC
do teto de gastos em 2016; demora maior que a esperada na discussao sobre a reforma
da previdéncia); possibilidade de entrarmos em “dominancia fiscal”, aumentando a
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probabilidade de entrarmos em hiperinflagdo, aumentando os spreads entre as taxas de
juros reais brasileiras e americanas; aumento da probabilidade de uma “renegocia¢do”
da divida soberana; forte elevacdo do dolar com reflexos perversos sobre a inflacéo
brasileira; perspectiva de depressdo econémica no Brasil; forte impacto da Lava Jato
sobre o governo Temer e consequentemente sobre as perspectivas econdmicas mais
favoraveis. Cenario Mais Provavel: Z.Euro em continuo crescimento, mesmo que
moderado. Reino Unido com crescimento sustentavel, mesmo que dependente de maior
afrouxamento monetario e fiscal no curto prazo; Rdssia com crescimento menos
negativo e manutencdo do preco do petroleo na faixa entre U$35 e U$45; Zona Euro
com inflacdo em gradual elevacdo, o que manteria 0 afrouxamento nos niveis atuais;
Ruassia com inflagdo elevada, mas abaixo do pico de 16% alcancado em 2015,
possivelmente entre 7% e 10%; Reino Unido com inflacdo em gradual elevacéo,
mantendo o afrouxamento nos niveis atuais; desdobramentos do Brexit com impacto
econémico contido pelos envolvidos; manutencdo dos conflitos geopoliticos nos niveis
atuais, mantendo as tensdes entre Russia e OTAN em niveis reduzidos, porém
crescentes; aumento das tensdes em relacdo a Coreia do Norte, contudo em niveis
contidos; manutencdo da probabilidade de ataques terroristas em nivel elevado, contudo
tendem a ser menos devastadores; manutencdo do fluxo de refugiados e,
consequentemente, aumento dos riscos ao tratado de Schengen; manutencdo dos
desequilibrios fiscais na Zona do Euro proximo dos niveis atuais, com viés de leve
deterioracdo; impacto reduzido do Brexit no plano de reducdo do déficit orcamentério
do Reino Unido, buscando zerar esse déficit nos préximos anos; Elaboracdo de um
plano com alguma ajuda estatal para conter os riscos dos créditos inadimplentes dentro
de bancos europeus, principalmente italianos; desaceleracdo do crescimento chinés,
lenta desvalorizacdo do yuan, lenta redugdo dos riscos de bolhas financeiras, lento
progresso da economia chinesa para focar no consumo interno; manutencdao ou aumento
do afrouxamento monetario pelos principais bancos centrais a despeito dos riscos das
taxas de juros baixas, do tamanho do balango desses bancos e do cenario fiscal; taxas de
juros reais americanas de 10 anos negociando entre 0,201 e 0,644 no restante do ano;
Hillary Clinton assumindo a presidéncia dos EUA; reducdo da crise politica no Brasil e
ado¢do de medidas fiscais suficientes para desacelerar o crescimento da divida bruta
sobre o PIB (aprovacdo até final de 2016 da PEC do teto de gastos); recuo da inflacdo
brasileira para algo entre 6,5% e 7,5% em 2016, convergindo para patamar abaixo do
teto da meta (6%) em 2017 e buscando o centro da meta nos anos seguintes,
possibilitando, no curto prazo, apenas quedas marginais da taxa SELIC, mantendo a
taxa de juros reais ex-ante estavel; estabilidade do dolar em nivel apenas suficiente p/
reduzir o déficit de transaces correntes; perspectiva de encerramento do declinio do
PIB brasileiro em 2016 (algo entre -2,5% e -3,5%), com possibilidade de crescimento
entre 0% e 1% em 2017 e crescimento muito baixo para além de 2017, algo entre 1% e
2,5% ao ano; e, baixo impacto da Lava Jato sobre as perspectivas econdmicas do
governo interino. Finalizada apresentacdo, o Sr. Renan Aguiar, representante do
Conselho de Administragcdo questiona o motivo pelo qual ndo levar ao vencimento os
titulos de logo prazo comprados a uma taxa muito boa se a priori ira bater a meta de
IPCA+6%, ainda, qual a estratégia de longo prazo do Previmpa. Para pergunta foi
respondido que pela marcacdo a mercado ha a restituicdo de valores no curto prazo.
Apos a discussdo, a presidente da mesa abre a votagdo nos seguintes cenarios: Cenério
Ruim recebeu voto do economista Rogério; Cenario Provavel recebeu os seguintes
votos: Carlos Fabretti — economista do Previmpa, este ressaltou ainda que acredita para
0 periodo num cenario provavel para ruim, mantendo o voto no Cenéario Provavel,
ainda, acompanhando a votacdo no cendrio mais Provavel os seguintes: Ana Paula -
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Chefe da Unidade Financeira, Daniela - Presidente do Comité, Edson — representante do
Conselho de Administracdo do Previmpa, Giordana — atuaria do Previmpa, Laerte —
Diretor-Geral do Previmpa, Tiago — chefe da UINV; Cenario Bom recebeu o voto de
Renan — represenante do Conselho de Administracdo. Ainda, expuseram sua posicao
pelo cenario Ruim os senhores Rodrigo — Diretor-Geral Adjunto e Anténio Carlos Pinto
— Chefe da UGAI. Assim, por maioria simples, o Cenario Mais Provavel sera o campo
de observacédo para a decisdo de aplicacdo até o préximo encontro do colegiado. Dessa
forma, ndo havendo nenhum outro assunto a ser tratado, a presidente da mesa, Daniela
Silveira Machado declara encerrada a presente reunido as 17 horas, sendo lavrada a
presente ata, que, apos lida e aprovada, sera assinada pelos representantes presentes:

Daniela Silveira Machado

Diretora Administrativo-Financeira e Presidente do Comité de Investimentos

Laerte Campos de Oliveira

Diretor-Geral do Previmpa

Ana Paula Guzzon

Chefe da Unidade Financeira

Renan da Silva Aguiar Edson Zomar de Oliveira

Representantes do Conselho de Administragéo
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Carlos Fabretti Patricio Rogério de Oliveira

Economistas da Unidade de Investimentos do Previmpa

Giordana Zimmermann Besen

Atuéria da Assessoria de Planejamento do Previmpa

Tiago lesbick
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Cenario Macro: Europa e Russia

Com o Brexit, a Zona do Euro tende a crescer 1,5% em 2016 e 1% em 2017. Reino Unido tende
a crescer 1,4% em 2016 e 0,4% em 2017. Russia tende a decrescer 1,5% em 2016 e crescer
1,1% em 2017 (se os precos do petréleo se mantiverem em uma média de U$50);

Com o Brexit, a expectativa de inflacdo na Zona do Euro em 2016 passou de 0,2% para 0,3%,
para 2017 seguiu em 1,3%. No Reino Unido a expectativa de inflagdo passou de 0,6% para 0,8%
em 2016; para 2017 passou de 1,6% para 2,2%. Na RuUssia a expectativa € de inflacdo entre 7%
e 9% em 2016 e de 4% em 2017,

A taxa de juros estd em -0,40% na Zona do Euro; em 0,50% no Reino Unido e em 10,5% na
Russia;

A expectativa na Z.Euro é de mais afrouxamento quantitativo, ou, no minimo, a estabilidade do
afrouxamento atual. No Reino Unido existe um trade-off entre inflagdo e crescimento econémico
apds o Brexit, com viés de queda de juros, priorizando o crescimento econdmico, a despeito do
impulso inflacionario esperado com a desvalorizagdo da libra. Na RuUssia a expectativa é de
manutengéo da taxa no curto prazo, uma vez que as expectativas de inflacdo pararam de ceder
devido a volatilidade do Rublo, as sangdes econémicas e a queda do petréleo;

Riscos ao cenario tragado: Desdobramentos do Brexit; novos atentados terroristas na Zona do
Euro com reflexos sobre PIB, fiscal e endividamento; Aumento da tens&o entre Russia e OTAN
(Siria, Ucrania, Turquia); Desmantelamento do tratado de Schengen; Reflexos negativos e nédo
esperados das taxas de juros negativas; Aumento das disparidades politicas dentro da Unido
Europeia (Portugal, Espanha, Grécia, Reino Unido); Inadimpléncia nos bancos Europeus.

Comité de Investimentos
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Cenario Macro: EUA e ASIA

Quadro Geral da Introdug¢do
Parte da Projegdo do PIB Mundial produzida pelo FMI, considerando o BREXIT"

Valores em %

B PIE PIE Projedes D‘lfe.ren;a P‘IB de PIB llllsohre [iﬂ‘
Regido Hoje e Abril /16 Projegbes
2014 | 2015 | 2016 2017 | 2016 2017 2015 2016 2017
Economia Mundial 3.4 31 31 34 0,1 0,1 3 3.2 3,5
Estados Unidos 24 24 2,2 2,5 -0,2 oo 2 2,5 23
lapdo 0 05 03 01 -0,2 02 0e 0,6 02
China 73 6,9 6,6 6,2 01 oo 6,8 6,3 61
India® 7,2 76 74 74 | 01 | -01 81 74 74
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Perspectiva para a Gestdo do Préximo Governo Americano.
Resumdo
Item TRUMP CLINTON

Experiéncia

Nunca ocupou cargo publico

Senadora NY 2001-2009 e Secretaria de Estado

a 2013)

(2009

Aumentarad as vagas de emprego via intervencdo no
mercado de fatores direto da alocacao

Nao se preocupa com os empregos,
de renda.

mas com o nivel
Pretende intervir no mercado de fatores

Inflagdo e Politica Monetdria

valoresem

Regiio IPC Juros Open Market
antedor| atal | pheren | anterlor | atwa | biferen
Economia Mundial
Estados Unidos 1 1 0 0,5 0,5 0
lapdo 0,3 -0.4 0,1 -01 0,1 0
China 2 18 | 0,1 | 435 | 435 0
India 576 | 577 0,01 6,5 6,5 0
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Evolugdo dos Juros das Hipotecas de
30 Anos nos Estados Unidos
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Economia |(desestimulos a imigracdo e ao uso de imigrantes, |via precos (aumento salério minimo, programas de
bem como a departamentalizacdo de empresas apenas|infraestrutura, igualdade salarios entre os
nos EUA. Se comprometeu em reduzir os impostos. |generos, fortalecimento dos sindicatos, etc...)
Fim do OBAMACARE, entende de deixar o mercado Fica o OBAMACARE e é aperfeigoado. Entra a pauta
cuidar do assunto. Sugere a criagdo de uma do aborto e o melhor controle dos precos dos
Saude poupanca para uso em caso de necessidade. Sugere |remédios. Arrola itens especificos como HIV,
que o MEDICARE deverd ser decentralizado e tenha |Idosos, Pessoas com necessidades especificas e
um flexibilizac&o. investimento em pesquisa com o ALZHEIMER.
As Escolas devem deixar de ser zonas livres de Acesso igualitario a educacdo para meninas em
armas. Para ele, as pessoas poderiam portar armas|todos os estadgios escolares. Todas as criangas com
Educagdo [na escola para se defender. Tem uma idéia muito |4 anos ja deverdo estar na pré-escola.
inteligente para o financiamento da educacdo, mas|Financiamento com plano de investimentos com
nio disse qual é. regras de distribuicdo por Estado.
Defende que os aliados cuidem de seus problemas |Prioridade na diplomacia, mas ndo se intimidara
RelagBes (Japdo e Europa), defende o uso de armas com Putin, manterad a China "sob controle" e nao
N nucleares. Buscarad convivéncia pacifica com permitira que o Ird quebre o acordo nuclear.
Exteriores |..i.cc como china e Russia Investirad no monitoramento em aeroportos, na
internet.
Expulsara todos os ilegaris (11 milhdes de Reforma Imigratéria para manter as familias e
pessoas), exceto os que comprovarem ser boas regularizar imigrantes ilegais que trabalham no
. pessoas?? Aumentard os custos com taxas de usa
Imigrantes .
entrada e vistos temporarios para empregados
muito especializdos que sdo contratados por
empresas americanas)
Matriz Energia Niclear e Carvao Energia Solar e corte de 30% no uso de Petrdleo
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202 cinon Tump 164 C 2 M . E U A A S I A
- enario Macro: e
s (11) ans ) Expectativas

' ) 1 - Leve mudanga na condugéo da economia chinesa reduzindo a influéncia da politica monetaria e
inclinando para a politica fiscal e crediticia.
2 — Estabilizag&o do forte crescimento da india;
3 — Expectativa de elevagao dos juros do FED de forma mais demorada, mas com perspectiva de aumento
em outubro;
4 — Alinhamento do FED com o mercado financeiro para determinagdo de inflagéo e juros, e;
5 — Defini¢do dos candidatos a corrida presidencial americana, sendo que Hillary Clinton tende a ser a
favorita inicialmente.

Indiana (11)
5)

Riscos
1 - Efeitos do carregamento da politica crediticia nos indicadores de produgédo da economia da China;

2 - Metarmofose da economia chinesa (Introspec¢éo do crescimento) implicando na redugéo da demanda por
commodities;

3 — Répida valorizacéo do yuan em termos relativos em um mundo desenvolvido inundado em liquidez;

4 —Estabilizagédo dos Pregos da Energia e Matérias Primas condicionados aos efeitos da flutuacéo do Yuan;
5 — Perspectiva de crescimento da Economia Americana combinada com a Reducéo da Pressédo Baixista para
Estabilidade do Nivel dos Precos e Renda nos Estados Unidos;

6 —Sentimento que o FED demonstrou inseguranca em relagéo a trajetéria da normalizagdo da politica
monetaria americana, a normalizagéo rapida demais pode desencadear outra crise e lenta demais pode
desencadear uma hiperinflagao;

7 — Trump e Clinton x déficit e divida publica x instabilidade politica internacional (Ucrania, Estado Islamico,
Coréia do Norte) x sentimento de mudanca pode deflagrar onda isolacionista (Trump).

mm

Fonte: RealClear Politics, em 26/7/2016, disponivel
www.realclearpolitics.com/epolls/2016/

lent/2016_elections_electoral_college_map.html
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Porto Alegre Porto Alegre

Cenario América Latina Cenario Brasil

julho de 2016

Pais Relac&o com o Brasil Indicadores
Atividade econdmica: PIB -0,7%0 1T16 Trajetéria dos juros futuro - 20/06/2016 a 18/07/2016 - Fonte: Economatica
Balanca comercial: deficitaria em U$$ 500 milhdes
A INnflacdo: 4,29 de abril a maio 13,00
g Resultado fiscal: gastos aceleraram em maio, devido 12.80 |
= Parcein mercial maiores transferéncias ao setor privado (projecao g
~N A otitien 121 © | deficit fiscal de 5% PIB) 12,60 1
T Politica monetaria: reducao da taxa basica de juros, 12,40
~ mesmo com inflagdo alta, indicando preocupacdes 12,20
A com_atividade fraca. 12,00
Politica: taxa de aprovacao do governo continua ‘
caindo, ja esta abaixo da ordem de 60%6, 58%. 11,80
Atividade economica: IGAE, proxy mensal do PIB, 1160
contraiu 0,126 na comparacéo trimestral em junho 11,40
2016; producgdo manufatureira 1,3%6 comaparagao ) L ) o L L L ) & ) & o ) o o
~M trimestral; vendas no varejo queda de 1,4% & 0 S o O o8 F S S
S : : ¢ @ F @ ¢ @ @ @ @ @ ¢ @S
>< Substitituto no Balanca comercial: deficitaria em Us$s$ 15 bi '\P\ ,‘,-1) ,‘y.\ ,{c\ ,{E\ ,)’g\ EOIPE T \P\ o \9.\ ,@\
1 mercado de capitais [Inflacao: em 12 meses, 2,6% (meta 32%26)
g Resultado fisca déficit de 296
Politica monetaria: aumento de 0,5 p.p Segmento curto DI 2018 Seguimento longo DI 2021
Politica: movimento de professores contra a
privatizagdo do ensino R L. L R R A R N
»  Ordem politica: elei¢do de Rodrigo Maia para presidéncia da Camara ;
o Atividade econémica: PIB queda -10,1%6; - d AL - f ilidad d d .
Y combinacao de producao insuficiente e produtos ’ Ordem econémica: fragilidade nas vendas do varejo;
N desviados nas redes informais de comercializagao N - .
E  |rarceiro comercial e » Inflagdo: IPC-A junho 0,35% ;
o politico TeTiocEo: . . . L. .
cado: 480% em 2016 N e . = 4
= » Contas Publicas: possibilidade de ndo cumprimento da meta de déficit em 2016, R$ 170 bi
:& Politica: conforme levantamento instituto Datanalisis .
apontou que 80% da populacédo quer que presidente , e
deixe o poder ainda este ano. N R . . -
Fonte: Itau BBA, El Pais, Valor Econédmico e BBC Brasil ” Camblo' Valonzagao do real'
N . A = = o ~
> Risco: continuidade da fraqueza do Brasil »  Risco: permanéncia de Temer (ndo tem adesao politica da populacéo)
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Prefeitura de
Porto Alegre
Real Treasury 10 years (0,08) Juros Reais 10 anos BRL (6,074)
Banda de Flutuagao Banda de Flutuacéo
Tendéncia Central Tendéncia Central

Data min min média max max min min média max max
31/12/2016 -0,371554  0,2015567 0,422744  0,64393 1,042706 | 5,222187 6,1035913 6,443762 6,7839318 7,397221
31/12/2017 -0,762101 0,2111613 0,480916 0,750672 1,145533 | 4,767674 6,2644858 6,679351 7,0942156 7,701486
31/12/201 -1,154224  0,2208047 0,539324 0,857843 1,248776 | 4,311329  6,426029 6,91589  7,4057506 8,006978
Longo Prazo
31/12/2019 0,7352941  0,9803922  1,102941 1,22549 1,715686 | 7,366348 7,7432919 7,931764 8,1202359 8,874124

q :.1;’
B

Cl%’revimpa

Prefeitura de
Porto Alegre
Rentabilidade Nominal IMA-B 5 (9,88%) Rentabilidade Nominal IMA-B 5 + (23,26%)
Rent
abilidade Banda de Flutuagao Banda de Flutuagao

SELIC

Focus Tendéncia Central Tendéncia Central

(7,59%)

Data min min média max max min min média max max
31/12/2016 6,02% -0,08% 1,39% 2,21% 3,04% 5,22% -10,68% -6,10% -3,46% -0,74% 6,66%
31/12/2017 18.47% 11,48% 13,10% 14,22% 15,35% 19,53% -2,40% 2,56% 6,09% 9,75% 24,01%
31/12/2018 30,91% 24,42% 26,22% 27,69% 29,19% 35,85% 6,70% 12,07% 16,64% 21,39% 44,26%

Longo Prazo
31/12/2019 44,00% 37,29% 39,78% 40,40% 41,03% 42,30% 11,62% 18,71% 20,55% 22,41% 26,24%
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Porto Alegre Porto Alegre
Cenérios de Negociagdo da curva de juros das NTN-B's em 2016 Curvade Juros NTN-B's
8,00 8,00
8,0000 8,0000
7,5000 7,5000 .50 780
7,0000 7,0000 7.0 7,00
6,5000 6,5000 650 650
6,0000 6,0000 6,00 6,00
5,5000 5,5000 5,50 5,50
5,0000 5,0000 5,00 5,00
4,5000 4,5000 4,50 4,50
~ @ o ° o N @ o < © ° 0 ° w0 o w0 0
E=} P=} p=] N o N N o N N 2] @ < < n red *’1,
& 8 S S I & 8 S S & 8 S 8 & 8 s & & & & & & L P g
5 @ P B 5 & & B 2 & @ B 2 5 @ B & S & & & & & & & & S &
E§ ¢ 8§ 8 E B E E B 8 B B B OB OB OB S E§ L F o F L E S
3 3 3 B 3 3 3 B ] 3 3 B ] 3 3 B —25/07/2016

Banda de Flutuagao mmmm Tendéncia Central ~ =====Piora Expressiva na TC
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8,00

7,50

7,00

6,50

600 +7,13%

5,50

5,00

Curva de Juros NTN-B's

8,00

7,50

7,00

6,50

6,00

+22,57%,

5,00

4,50
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Porto Alegre
Curva de Juros NTN-B's
8,00 8,00
7,50 7,50
7,00 7,00
-41,72%
6,50 6,50
6,00 6,00
5,50 5,50
5,00 5,00
4,50 4,50
A G Q N 92 el 3 D © N} o) O 2] A\) 3%
N N 2 32 % v {V \4 Az ) 0> \ 3 &
BUE U I U U i U R R P
SIS S I A S S S A S
§ & & F FF L EEF
—25/07/2016 = 31/12/16 TCM&x
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Porto Alegre Porto Alegre
Curva de Juros NTN-B's Curva de Juros NTN-B's
8,00 8,00 8,00 8,00
7,50 7,50 7,50 7,50
7,00 7,00 7,00 7,00
-41,72%
6,50 6,50 6,50 6,50

-8,25%

0,
6,00 +7,51% 6,00 6,00 6,00
5,50 5,50 5,50 +26,41% 5,50
+8,22)6 +153,469

5,00 5,00 5,00 . {,%0
4,50 4,50 4,50 4,50

A Q G Q N 2V el el D © Ao} O 2] A\) 3% A S 9 Q N 2V el 3 3 © N} o) O 2] A\) 3%
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Prefeitura de
Porto Alegre
Curva de Juros NTN-B's
8,00 8,00
7,50 7,50
7,00 7,00
650+5.9 6,50
' -19,00% -64,57%
6,00 6,00
5,50 5,50
5,00 5,00
4,50 4,50
A 3 N N v D e D © N} Ao} O 2] A\) 3%
f19\ N (19’\ (19'1/ (19']/ (\9’]/ 2 {‘&‘L {9@ {9@ O O (19& (19& r196 '196
G LA LG LORC A
N I N I I N N I N
= 25/07/2016 31/12/16 BF Max
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31/12/2016 Rentabilidade 252 du %
Banda de Flutuagéo Banda de Flutuacéo
Tendéncia Central Tendéncia Central
Vencimento | Curvaem
25/07/2016 min min média max max min min média max max
15/05/2017 6,6870 4,8177 6,1365 6,4766 6,8168 7,6314 5,9274% 6,5819% 6,8579%  7,1355% 8,2271%
15/08/2018 6,4842 5,2773 6,1587 6,4988 6,8390 6,8390 5,1996% 5,1996% 6,4308%  7,6805%  11,0064%
15/05/2019 6,3500 5,2995 6,1809 6,5210 6,8612 6,9559 3,1865% 3,6735% 5,4455%  7,2535%  12,1124%
15/08/2020 6,2878 5,3217 6,2031 6,5433 6,8834 7,0944 -0,0798%  1,5436% 4,2233%  6,9826%  14,5216%
15/05/2021 6,2719 5,3661 6,2475 6,5877 6,9278 7,3715 -3,9719%  0,0240% 3,2121%  6,5125%  15,6178%
15/08/2022 6,2200 5,3032 6,1846 6,5247 6,8649 7,4069 -7,7538% -1,6357%  2,4268%  6,6709%  18,5761%
15/03/2023 6,1461 5,2420 6,1234 6,4771 6,8308 7,4440 |-10,4717% -2,9965%  1,6164% = 6,4652%  19,6601%
15/05/2023 6,1437 5,2402 6,1216 6,4753 6,8290 7,4423 |-10,8731% -3,2319%  1,4911%  6,4616%  20,0164%
15/08/2024 6,0742 5,2312 6,1126 6,4595 6,8065 7,4198 |-14,6190% -5,7739% -0,3453%  5,4152%  21,6937%
15/08/2026 6,0740 5,2222 6,1036 6,4438 6,7839 7,3972 |-19,0031% -8,2554%  -1,6603% = 5,4322%  26,4133%
15/08/2030 58747 5,1503 6,0317 6,3991 6,7666 7,3799 | -31,4408% -18,2211% -9,0643% = 1,1550%  30,7933%
15/05/2035 59716 5,0783 5,9597 6,3545 6,7492 7,3625 |-38,3426% -21,7809% -8,7700% = 6,4661%  50,6174%
15/08/2040 5,8943 5,0222 5,9036 6,3134 6,7231 7,3364 | -48,6040% -30,1895% -14,2561% 5,3974%  64,7413%
15/05/2045 5,9846 4,9661 5,8475 6,2723 6,6970 7,3103 |-52,2686% -31,0497% -10,9361% 15,1628%  96,9491%
15/08/2050 5,9300 4,9100 5,7914 6,2312 6,6709 7,2842 | -59,6868% -37,6546% -14,6412% 17,0196% 121,1062%
15/05/2055 59134 4,8539 5,7353 6,1900 6,6448 7,2581 | -64,5671% -41,7156% -155456% 22,5697% 153,4618%
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Cenario Bom

Zona do Euro em continuo crescimento, mesmo que moderado. Reino Unido mantendo o
crescimento positivo. RUssia com crescimento menos negativo e recuperacdo do preco do
petréleo para a faixa entre U$50 e U$60;

Zona do Euro com inflag&o estavel, o que poderia elevar o afrouxamento quantitativo, ou inflacdo
em gradual elevacdo, o que manteria o afrouxamento nos niveis atuais. RUssia com inflagdo
decrescente. Reino Unido com inflacdo em gradual elevacéo, podendo elevar o afrouxamento;
Pouco impacto do Brexit (negociacdes claras, diminuindo focos de incerteza), ou mesmo sua
reversao;

Diminuigdo dos conflitos geopoliticos, redugdo da probabilidade de tensfes entre Russia e
OTAN, reducéo da probabilidade de conflito com a Coreia do Norte, reducéo da probabilidade de
ataques terroristas, reducéo do fluxo de refugiados e, consequentemente, reducéo dos riscos ao
tratado de Schengen;

Gradual melhora da politica fiscal dos paises periféricos da Zona do Euro, gradual aumento dos
investimentos publicos nos paises da Zona do Euro com folga fiscal;

Diminuigdo dos créditos ruins carregados por bancos Europeus (ltalianos e Portugueses),
diminuicao do risco de crise sistémica proveniente desses créditos;

Continuo crescimento da China acima de 6%, manutenc&o da estabilidade do yuan, reducéo dos
riscos de bolhas financeiras na China, lento progresso da economia chinesa para focar no
consumo interno;
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Cenario Bom

Aumento dos estimulos econdmicos no Japdo, a despeito das taxas negativas de juros, do
tamanho do balango do banco central e do cenario fiscal;

Elevacéo das taxas de juros reais americanas de 10 anos para ao méaximo de 0,201 ao final de
2016;

Pesquisas eleitorais americanas mostrando vantagem com folga de Hillary sobre Trump;
Resolucédo da crise politica no Brasil, adocdo de medidas fiscais suficientes para estabilizar e
eventualmente reduzir a divida bruta sobre o PIB do Brasil (desindexacédo da economia, reforma
da previdéncia, reforma trabalhista, reforma tributaria, reforma politica, reduc@o das
desoneracdes e subsidios fiscais, PEC do teto dos gastos, etc);

Recuo mais forte do que o esperado da inflagéo brasileira, convergindo para o centro da meta
mais répido do que o atualmente projetado, criando ambiente para a reducéo do spread entre as
taxas de juros reais brasileiras e americanas;

Estabilidade do doélar em nivel ideal para reduzir, ou mesmo zerar o déficit de transacdes
correntes do Brasil;

Perspectiva de encerramento do declinio do PIB brasileiro, com possibilidade de reversdo para
um crescimento positivo em 2017;

Baixo impacto da Lava Jato sobre as perspectivas econémicas do governo Temer.
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Cenario Ruim

Aumento da possibilidade de deflagdo e/ou recessdo na Zona do Euro e Reino Unido, o que
colocaria o balanco do BCE e do BOE em risco elevado. Crescimento muito acima do previsto
na Zona do Euro e no Reino Unido, o que levaria os respectivos bancos centrais a subirem suas
taxas de juros muito rapidamente devido a pressoes inflacionarias;

Aprofundamento da recesséo econdmica na Russia devido a precos do petréleo em queda rumo
aos U$20 (com frustracdo do acordo de congelamento da producéo), e/ou ao aumento dos
conflitos geopoliticos (OTAN, Siria, Turquia, Ucrénia), e/ou ao aumento das san¢bes econémicas;
NegociacOes duras e demoradas do Brexit, aumentando a incerteza sobre esse evento;
Frustracéo do acordo entre Grécia e credores;

Outros paises seguindo o Reino Unido, buscando sua desconexao da Uniéo Europeia;

Elevacdo dos ataques terroristas pelo ISIS, aumentando o risco ao tratado schengen,
aumentando os gastos militares pelos EUA e UE, reduzindo o fluxo de turistas e aumentando
desequilibrios fiscais;

Contagio dos créditos inadimplentes dos bancos europeus (ltalianos e Portugueses), afetando
todo o sistema, podendo iniciar uma crise sistémica;

Aumento das tensdes em relacéo ao programa nuclear da Coreia do Norte;

Pouso for¢cado da China com perspectiva de crescimento abaixo de 5% por alguns anos. Forte
desvalorizagdo do yuan, aumento do risco de estouro de bolhas financeiras na China;

Comité de Investimentos
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Cenario Ruim

Frustracdo das expectativas por um novo e efetivo plano de afrouxamento fiscal e monetéario do
Japao;

Riscos atrelados a taxas de juros negativas e ao tamanho do balangco dos principais bancos
centrais (FED, BOE, BCE e BOJ) se sobrepondo ao alivio esperado pela maior liquidez;

Elevacéo das taxas de juros reais americanas de 10 anos para acima de 0,644 ao final de 2016;
Pesquisas eleitorais mostrando vitéria de Trump nos EUA;

Manutencéo ou acirramento da crise politica no Brasil;

Adocéo de medidas fiscais insuficientes para estabilizar a divida bruta sobre o PIB do Brasil, com
a possibilidade de acelerar a trajetéria explosiva desse indicador (néo aprovacéo da PEC do teto
de gastos em 2016; demora maior que a esperada na discussao sobre a reforma da previdéncia);

Possibilidade de entrarmos em “dominancia fiscal’, aumentando a probabilidade de entrarmos em
hiperinflagéo, aumentando os spreads entre as taxas de juros reais brasileiras e americanas;

Aumento da probabilidade de uma “renegociacédo” da divida soberana;
Forte elevacéo do ddlar com reflexos perversos sobre a inflagéo brasileira;
Perspectiva de depresséo econémica no Brasil;

Forte impacto da Lava Jato sobre o governo Temer e consequentemente sobre as perspectivas
econdmicas mais favoraveis.
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Cenario Mais Provavel

Z.Euro em continuo crescimento, mesmo que moderado. Reino Unido com crescimento
sustentavel, mesmo que dependente de maior afrouxamento monetério e fiscal no curto prazo.
Russia com crescimento menos negativo e manutengao do prego do petréleo na faixa entre U$35
e U$45;

Z.Euro com inflagdo em gradual elevagdo, o que manteria o afrouxamento nos niveis atuais.
Russia com inflagéo elevada, mas abaixo do pico de 16% alcancado em 2015, possivelmente
entre 7% e 10%. Reino Unido com inflagdo em gradual elevacdo, mantendo o afrouxamento nos
niveis atuais;

Desdobramentos do Brexit com impacto econémico contido pelos envolvidos;

Manutengdo dos conflitos geopoliticos nos niveis atuais, mantendo as tensdes entre Russia e
OTAN em niveis reduzidos, porém crescentes;

Aumento das tensdes em relagdo a Coreia do Norte, contudo em niveis contidos;

Manutengéo da probabilidade de ataques terroristas em nivel elevado, contudo tendem a ser
menos devastadores;

Manutengdo do fluxo de refugiados e, consequentemente, aumento dos riscos ao tratado de
Schengen;

Manutengéo dos desequilibrios fiscais na Zona do Euro proximo dos niveis atuais, com viés de
leve deterioracdo. Impacto reduzido do Brexit no plano de redugéo do déficit orcamentario do
Reino Unido, buscando zerar esse déficit nos préximos anos;
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Cenario Mais Provavel

Elaboracdo de um plano com alguma ajuda estatal para conter os riscos dos créditos
inadimplentes dentro de bancos europeus, principalmente italianos;

Desaceleragdo do crescimento chinés, lenta desvalorizacédo do yuan, lenta reducao dos riscos de
bolhas financeiras, lento progresso da economia chinesa para focar no consumo interno;

Manutengéo ou aumento do afrouxamento monetério pelos principais bancos centrais a despeito
dos riscos das taxas de juros baixas, do tamanho do balango desses bancos e do cenario fiscal;

Taxas de juros reais americanas de 10 anos negociando entre 0,201 e 0,644 no restante do ano;
Hillary Clinton assumindo a presidéncia dos EUA,

Reducéo da crise politica no Brasil e adogdo de medidas fiscais suficientes para desacelerar o
crescimento da divida bruta sobre o PIB (aprovacéo até final de 2016 da PEC do teto de gastos);
Recuo da inflacdo brasileira para algo entre 6,5% e 7,5% em 2016, convergindo para patamar
abaixo do teto da meta (6%) em 2017 e buscando o centro da meta nos anos seguintes,
possibilitando, no curto prazo, apenas quedas marginais da taxa SELIC, mantendo a taxa de
juros reais ex-ante estavel;

Estabilidade do délar em nivel apenas suficiente p/ reduzir o déficit de transagdes correntes;
Perspectiva de encerramento do declinio do PIB brasileiro em 2016 (algo entre -2,5% e -3,5%),
com possibilidade de crescimento entre 0% e 1% em 2017 e crescimento muito baixo para além
de 2017, algo entre 1% e 2,5% ao ano.

Baixo impacto da Lava Jato sobre as perspectivas econdémicas do governo interino.

Comité de Investimentos
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Renda Fixa | Definitiva | Titulos para Negociagdo 25/07/2016

Caéd. Papel Emitente Vencimento Quantidade Prego Unitario  Valor Total %PL Duratio PL x DU
LFT20160907 - 210100 [TESOURO NACIONAL] 07/09/2016 3.154| 7.973,10691400 25.147.179,21 2,14% 1 0,02
LFT20180301 - 210100 [TESOURO NACIONAL] 01/03/2018 5.000( 7.972,84380100 39.864.219,01] 3,39% 1 0,03
LTN20161001 - 100000  [TESOURO NACIONAL] 01/10/2016 30.000 974,63440000 29.239.032,00; 2,49% 49 1,22
NTNB20160815 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/08/2016 80.000( 2.980,09777800| 238.407.822,24|  20,26% 15 3,04
NTNB20180815 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/08/2018 90.000( 2.960,89668000( 266.480.701,20] 22,65%| 481 | 108,94
NTNB20190515 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/05/2019 75.030| 2.921,14458700 219.173.478,36| 18,63%| 649 | 120,94
NTNB20200815 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/08/2020 10.000|  2.958,63327700 29.586.332,77, 2,51%| 897 22,55
NTNB20220815 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/08/2022 10.000|  2.957,88268900 29.578.826,89, 2,51%| 1.265 31,81
NTNB20230515 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/05/2023 10.000|  2.925,04008300 29.250.400,83| 2,49%| 1.412 35,12
NTNB20350515 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/05/2035 10.000] 2.958,88638300 29.588.863,83 2,52%| 2.883 72,52
NTNB20450515 - 760199 |TESOURO NACIONAL] 15/05/2045 10.000|  2.956,90808800 29.569.080,88| 2,51%| 3.525 88,60
NTNB20500815 - 760199 |[TESOURO NACIONAL| 15/08/2050 20.000|  3.022,98605000 60.459.721,00; 5,14%| 3.704 | 190,36
NTNB20550515 - 760199 |TESOURO NACIONAL] 15/05/2055 10.000|  2.989,20957200 29.892.095,72] 2,54%| 3.912 99,39
compromissadas TESOURO NACIONAL| 27/06/2016 26.816| 2.906,17647756 77.932.028,42, 6,62% 1 0,07
FI BR IMA-B 5 CEF 17.570.560,70; 1,49%| 483 7,21
BR DISPON RF CEF 12.475,30 0,00% 1 0,00
BB Previd RF Fluxo BB 281.216,33 0,02% 1 0,00
BB Previd RF Perfil BB 24.429.061,13] 2,08% 1 0,02
Total: 1.176.463.095,82| 100,00% 781,8364

IMA-B 5 483

IMA-B 1.817

IMA-B 5 + 2.673
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Rentabilidade Nominal Esperada Regime Capitalizado
Carteira de Renda Fixa (TP + FRF) Nao Ocorrendo
Mudanca na Carteira

Rentabilidade Esperada Carteira RF PREVIMPA final 2016
(15,75%)

Banda de Flutuagéao

Tendéncia Central

min min média max max

15,87% 18,05% 20,09% 22,36% 28,12%
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Renda Fixa | Definitiva | Titulos para Negociagao 24/06/2016

Céd. Papel Emitente Vencimento Quantidade Prego Unitario ~ Valor Total %PL Duratio PL x DU
LFT20160907 - 210100  [TESOURO NACIONAL] 07/09/2016 3.154| 7.885,66559300)  24.871.389,28 2,15% 1 0,02
LFT20180301 - 210100  [TESOURO NACIONAL] 01/03/2018 5.000] 7.885,40536600)  39.427.026,83 3,41% 1 0,03
LTN20161001 - 100000  [TESOURO NACIONAL] 01/10/2016 30.000] 964,39703300]  28.931.910,99 2,50% 68 1,70
NTNB20160815 - 760199 [TESOURO NACIONAL] 15/08/2016 90.000] 2.946,64086800| 265.197.678,12|  22,94% 34 7,80
NTNB20180815 - 760199 [TESOURO NACIONAL] 15/08/2018 60.000] 2.957,03332800] 177.421.999,68 15,35%| 500 76,74
NTNB20190515 - 760199 [TESOURO NACIONAL] 15/05/2019 65.030] 2.914,00825200| 189.497.956,63| 16,39%| 668 | 109,55
NTNB20200815 - 760199 |TESOURO NACIONAL| 15/08/2020 10.000] 2.952,08785000 29.520.878,50 2,55% 916 23,40
NTNB20220815 - 760199 |TESOURO NACIONAL| 15/08/2022 10.000] 2.947,04671000 29.470.467,10 2,55%| 1.285 32,76
NTNB20230515 - 760199 |TESOURO NACIONAL| 15/05/2023 10.000] 2.908,51488700 29.085.148,87 2,52%| 1.432 36,03
NTNB20350515 - 760199 |TESOURO NACIONAL| 15/05/2035 10.000] 2.911,26012000 29.112.601, 20 2,52%| 2.903 73,11
NTNB20450515 - 760199 |TESOURO NACIONAL| 15/05/2045 10.000| 2.877,07660700 28.770.766,07 2,49%| 3.527 87,77
NTNB20500815 - 760199 |TESOURO NACIONAL| 15/08/2050 20.000] 2.941,88091800 58.837.618,36 5,09%| 3.703 188,46
NTNB20550515 - 760199 [TESOURO NACIONAL| 15/05/2055 10.000] 2.908,26848300|  29.082.684,83 2,52%| 3.907 98,28
compromissadas TESOURO NACIONAL| 27/06/2016 174.959| 884,98814192| 154.836.640,32|  13,39% 1 0,13
FI BR IMA-B 5 CEF 17.488.737,12 1,51% 494 7,48
BR DISPON RF CEF 9.581,89 0,00% 1 0,00
BB Previd RF Fluxo BB 279.882,73 0,02% 1 0,00
BB Previd RF Perfil BB 24.152.398,40| 2,09% 1 0,02
Total: 1.155.995.366,92| 100,00% 743,2980
IMA-B 5 494

IMA-B 1.828

IMA-B 5 + 2.678
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Rentabilidade Nominal Esperada Regime Capitalizado
Carteira de Renda Fixa (TP + FRF) Nao Ocorrendo
Mudanca na Carteira

Rentabilidade Esperada Carteira RF PREVIMPA final 2016
(14,70%)

Banda de Flutuagéao

Tendéncia Central

min min média max max

16,37% 18,50% 20,45% 22,64% 28,17%
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