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O AVANCO DO PROCESSO DE IMPEACHMENT NO SENADO VEM
ALIMENTANDO A APOSTA DE MAIOR CONCENTRAGCAO DO GOVERNO
INTERINO NA NEGOCIAGAO DE PARTE DA AGENDA FISCAL, QUE
AINDA ENFRENTA RESISTENCIAS NO CONGRESSO E JUNTO A
ESTADOS. NESSE SENTIDO, OS AGENTES SEGUEM TRABALHANDO
COM CENARIOS DISTINTOS, QUE PODEM AFETAR AS EXPECTATIVAS
FAVORAVEIS DO MERCADO, CONFORME O ALCANCE ESPERADO DOS
AJUSTES.

NESTE AMBIENTE, A FORTE LIQUIDEZ INTERNACIONAL SEGUE
CONTRIBUINDO PARA A VALORIZACAO DO REAL, MAS PREOCUPA A
RESILIENCIA DA INFLACAO, COMO MOSTRA A ALTA ALEM DA
ESPERADA DO IPCA DE JULHO (0,52%).

NO SEGMENTO DE RENDA FIXA, AS CARTEIRAS DE MAIOR
DURATION VOLTARAM A REGISTRAR AS MELHORES PERFORMANCES,
O QUE, SOMADO A ALTA DO IBOVESPA, POTENCIALIZOU OS GANHOS
NA INDUSTRIA DE FUNDOS. NO MERCADO DE CAPITAIS, O MES FOI
O SEGUNDO MELHOR NO ANO, COM CAPTACOES DE RS 7,6
BILHOES.

ANBIMA

Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais

RENDA FIXA
Riscos inflacionarios permanecem no curto prazo »

A recorréncia de resultados negativos da inflacdo poderd provocar ajustes
nas expectativas dos agentes, e consequentemente, nos precos dos ativos,
elevando a volatilidade do segmento nos préximos meses.

As emissdes de titulos locais de renda fixa, de RS 7,6 bilhdes em julho, e as
ofertas internacionais de USS 6,4 bilhdes entre julho e inicio de agosto
sinalizam uma recuperacao das captacdes de empresas brasileiras.

FUNDOS DE INVESTIMENTO

Fundos de A¢oes lideram rentabilidades »

A valorizagdo de 11,22% do Ibovespa em julho voltou a impulsionar as
rentabilidades dos fundos de a¢des, que seguem apresentando recuperagao
no ano, o que ainda ndo se refletiu na captac¢ao liquida desses fundos.



IPCA projetado indica alta da inflagdo em agosto
IPCA acumulado em 12 meses (%)
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Volume negociado de NTN-B cresce 40 % no més
Volume médio de negécios com NTN-B (R$ bilhdes)
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Fonte: Banco Central.

Riscos inflacionarios
permanecem no curto prazo

e Marcelo Cidade

» Resultado do IPCA de julho registra
elevagao de 0,52%, patamar acima do
previsto pelo mercado

» Comité Macro da ANBIMA projeta
IPCA de 8,9% e 8,7% para agosto e
setembro, respectivamente

» Prefixados e Indexados de maior
duration registram variagoes de 1,47%
e 3,44% em julho

No mercado de renda fixa, a expectativa de
gueda da inflacdo com a consequente
reducdo da taxa de juros vem sustentando
o ciclo de \wvalorizacdo dos ativos
domeésticos, gerando prémios atrativos nas
taxas de negdcios com os titulos em
mercado. Entretanto, ao longo do rally dos
ativos que vem marcando o segmento, as
surpresas negativas com a inflacdo vém
desafiando as previsées do mercado,

voltar ao indice

sobretudo em funcdo do comportamento
dos precos dos alimentos. O resultado do
IPCA de julho, de 0,52%, ficou acima da
projecdo do Comité de Acompanhamento
Macroeconémico da ANBIMA, de 0,41%. As
previsbes do Comité para agosto e
setembro indicam um IPCA acumulado em
12 meses de 8,9% e 8,7%, respectivamente.

O relatério Focus do Banco Central do dia
12/8 refletiu o resultado de julho. As
projecoes de inflagdo para 2016 foram
ajustadas de 7,20% para 7,31%, enquanto
a revisdo do Top 5 do Focus passou de
7,32% para 7,34%. Vale notar que a
confirmagdo dessas estimativas anuais -
consideradas as previsdes do Comité
Macro até setembro -, implicaria uma
inflacdo média mensal de 0,50% no ultimo
trimestre.

A performance do IMA e seus subindices
em julho confirmou a trajetéria de
valorizagdao dos ativos. A carteira dos
titulos publicos marcada a mercado,
expressa na trajetéria do IMA Geral,
registrou retorno de 1,44%, acumulando
uma variacdo de 14,74% no ano. Entre os
sub-indices, os maiores retornos foram nas
carteiras de maior duration. O IRF-M 1+
(prefixados acima de um ano) e o IMA-B5+
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Taxa da NTN-B ago/55 situa-se abaixo de 6%
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Fonte: Tesouro Nacional.

(NTN-Bs acima de cinco anos), registraram,
respectivamente, variacdes mensais de
1,47% e 3,34%.

A evolucdo da taxa indicativa de negdcios
da NTN-B ago/2055, que expressa a taxa de
juro real de longo prazo que serve de
referéncia para o mercado, alcangou 5,62%
em 11/8, o nivel mais baixo do ano (ou o
maior preco registrado dessa maturidade
registrado em 2016). Esse patamar havia
sido registrado pela dJdltima vez em
agosto/13, quando a meta da Taxa Selic era
de 8,5% ao ano e a expectativa do IPCA em
12 meses era de 5,96%.

No mercado secunddrio de titulos publicos,
o volume médio negociado de NTN-B em
julho foi de RS 6,8 bilhdes, o que
correspondeu a uma elevacdo de 40% em
relagao ao registrado no més anterior. Esse
aumento decorreu da atratividade dos
ativos juntos aos investidores conjugado
com a elevagdo do numero de negdcios
que ocorre as vésperas de resgates de
titulos — em 15 de agosto foram resgatados
RS 95 bilhdes desse titulo. Mesmo com
esse incremento, a liquidez se mantém
concentrada em poucas maturidades. Os
trés papéis de maior liquidez em julho
representaram 53,0% do giro total dos
titulos indexados.
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» NTN-B ago/55 alcanga taxa média
de negdcios de 5,62%

» Volume negociado de NTN-B cresce
40% em julho

» Taxas de colocacdo da LTN jul/20
mostram eleva¢ao em julho

A possibilidade de que ocorram ajustes
nos precos dos ativos como reflexo de uma
piora das expectativas inflaciondrias e/ou
de uma eventual mudanga nas estimativas
de juros, ja aparece em certa medida em
alguns indicadores de mercado. Em julho,
ndo se observou a trajetdria de queda nas
taxas de colocacdo dos leildes primarios
que vinham ocorrendo em todos os
vencimentos prefixados e indexados. Nas
ofertas da LTN jul/2020, vencimento mais
longo desse titulo, as taxas médias de
colocacdo chegaram a alcancar 12,17%,
apos a reducdo de 12,83% para 12,0%
entre junho e o inicio de julho.

Em junho, a entrada liquida USS 1,07
bilhdo proveniente da aplicacdo dos
investidores nao residentes no mercado
domeéstico, é o primeiro resultado mensal

RENDA FIXA 3
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Estrangeiros reduzem parcela de pré e IPCA em 2016

Carteira de titulos pablicos dos estrangeiros -12 sem/16 (RS bilhdes))
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Fonte: Banco Central.

positivo no ano e alimenta esperancas de
que esses agentes voltem a recompor a
parcela detida da divida publica mobiliaria.

Durante o ciclo de valorizacdo dos ativos
observado neste ano, os investidores
estrangeiros reduziram sua participacao na
divida publica de 18,8% em dezembro/15
para 16,4% em junho, para o que
certamente contribuiu a piora do ambiente
politico e econémico.

Ao mesmo tempo, a apreciagdo do Real
em relacdo ao dodlar norte americano,
desde fevereiro, potencializou os retornos
em délar das aplicacbes em titulos nos
mercados domésticos, o que pode ter
estimulado a realizacdo de ganhos. O IRF-
M1+, que expressa a carteira dos titulos
prefixados acima de um ano, e que em
alguma medida reflete o perfil médio da
carteira desses investidores, apresentou
variagdo acumulada em ddlar de 45,5%
contra a valorizacdo de 19,6% em Reais.

Em 2016, a reducdo da exposicdo dos ndo
residentes a divida publica correspondeu a
uma parcela de RS 32,2 bilh&es, dos quais
RS 27 bilhdes foram de LTNs e RS 7,7
bilhdes de NTN-Bs,  titulos que
apresentaram valorizagdo expressiva no
ano.
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» Nao residentes registram primeiro
saldo mensal liquido positivo do ano

» Participacdo de estrangeiros na
DPMFi cai de 19% para 16% em 2016

» N3io residentes reduzem em RS 27
bilhGes a parcela de LTN na carteira

No longo prazo, as expectativas favoraveis
do mercado parecem estar condicionadas a
melhora do ambiente politico que propicie
a aprovacdo no Congresso das reformas
consideradas essenciais para o
equacionamento do quadro econdmico,
como a fiscal e a da previdéncia. Nao
obstante, a recorréncia de resultados
negativos da inflacdo corrente podera
provocar ajustes nas expectativas dos
agentes, e consequentemente, nos pregos
dos ativos, elevando a volatilidade do
segmento nos proximos meses.
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Captacdes Mensais com Instrumentos Domésticos (RS bilhdes)
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Volume de operagdes com titulos de
divida em julho é o segundo maior valor
mensal de 2016

Captagoes com debéntures, FIDCs e CRIs
em julho superam as registradas no mesmo
més de 2015

Apesar da recuperagao, ofertas em 2016
ainda apresentam queda de 20,5% em
relagdo ao ano anterior

Em julho, as captacbes com valores
mobilidrios domésticos pelas empresas
brasileiras alcancaram RS 7,6 bilhdes. O
volume — que pode ser revisado para cima,
em funcdo de titulos ainda em processo de
distribuicdo — é o segundo maior valor
mensal de 2016, atras apenas do montante
captado em maio, que foi de RS 8,4
bilhdes, influenciado pelas operagdes com
CRIs naquele més, que movimentaram RS
4,5 bilhoes.

Em julho, ndo foram realizadas ofertas com
acdes e com debéntures de leasing, mas os
demais valores mobilidrios, a excecdao das
notas promissorias, apresentaram
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resultados superiores aos observados no
mesmo més de 2015, movimento que pode
sinalizar um reaquecimento das captacdes
por parte das companhias.

Os ativos mais utilizados no més foram as
debéntures, que responderam por 83,6%
das ofertas domésticas e movimentaram
RS 6,3 bilhdes. Ao todo, foram encerradas
as distribuicbes de oito ativos, todas
realizadas com esforcos restritos, com
destaque para a operacdo da OSP
Investimentos, que movimentou RS 3,4
bilhdes.

Além das debéntures, em julho, foram
captados RS 508 milhdes em FIDCs, RS 433
milhdes em CRIs e RS 300 milhdes em
notas promissdrias. Com este resultado, o
volume de operacdes domésticas em 2016
chega a RS 59,9 bilhdes, incluindo as
ofertas de debéntures de leasing. Apesar
dos sinais de recuperacdo, o volume das
ofertas no ano segue inferior ao observado
em 2015. No periodo de janeiro a junho de
2016, por exemplo, as captacOes
registravam queda de 30% em comparacao
as realizadas no mesmo periodo de 2015.
Com a inclusdo das operacdes de julho, o
percentual da queda passou a ser de 20,5%
na base de comparacdo de janeiro a julho
entre os dois anos.



Composicdo das Ofertas Domésticas em 2016 (%)
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No ano, a distribuicdo entre os ativos
corporativos domésticos permanece
concentrada nas captagoes com
debéntures, que respondem por 60,5% do
volume das ofertas. Em segundo lugar
estdo os CRIs, com percentual de 16,1%,
seguidos das notas promissérias e das
acoes, com participacdes de,
respectivamente, 8,9% e 8,8%. Os ativos
menos utilizados foram os FIDCs, que
tiveram participacdo de apenas 5,7% no
total das operacdes e movimentaram o
equivalente a RS 2,3 bilhdes em 2016.
Contudo, o volume das ofertas em analise
na CVM indica uma melhor perspectiva
para o segmento, ja que, atualmente,
encontram-se em analise RS 5,9 bilhdes em
operagcbes com o instrumento. Vale
destacar que, das ofertas de FIDCs em
2016, 53,1% foram dispensadas de registro,
36,3% foram registradas, e apenas 10,6%
foram distribuidas com esforcos restritos
(ICVM 476). Ao mesmo tempo, estdao em
analise na CVM apenas RS 127 milhdes em
operacdes com debéntures e RS 1,6 bilhdo
em CRIs. Vale notar, contudo, que esses
instrumentos contam com participagao
muito maior das ofertas distribuidas com
esforcos restritos, que ndao dependem de
analise prévia da autarquia. Em 2016, 100%
das ofertas de debéntures foram
distribuidas via ICVM 476, enquanto nos
CRIs essa participacdo foi de 89%.
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Debéntures respondem por mais da
metade das operacdes no ano

Todas as ofertas de debéntures e notas
promissdrias foram com esforgos restritos

RS 5,9 bilhdes em FIDCs estdo em
processo de andlise na CVM

Ainda no campo das captacdes domésticas,
as ofertas de agOes estdo paralisadas desde
abril. No ano, foram realizadas apenas
qguatro ofertas, todas follow-ons de
emissdes primarias, distribuidas em quatro
setores distintos - Assisténcia Médica e
Produtos Farmacéuticos, Autopecas,
Financeiro e Transporte e Logistica. O
volume captado em 2016 foi de RS 3,5
bilhdes, com o setor de Transporte e
Logistica respondendo por 74,5% do total.

A lideranca se repetiu no mercado de
debéntures. Do total das operacdes em
2016, 33,1% do volume dos recursos foi
captado pelo setor de Transporte e
Logistica. Em 2015, este setor apareceu em
terceiro lugar, atrds dos segmentos de
Energia Elétrica e de Empreendimentos e
Participacdes, e captou com debéntures o
equivalente a RS 9,3 bilhdes. Apenas no
periodo de janeiro a julho de 2016, o setor
de Transporte e Logistica ja levantou RS 8
bilhdes em debéntures, o maior volume



Ofertas Internacionais de Bonds (US$ bilhdes)
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para o periodo desde o inicio do
acompanhamento da série pela ANBIMA,
em 2000. Além disso, o setor captou
RS 600 milhdes em notas promissérias e
RS 2,6 bilhdes com ac¢des.

J4 no campo das ofertas internacionais, as
companhias brasileiras se aproveitaram da
janela de oportunidade que surgiu entre os
meses de maio e julho, com a ampliacdo da
liquidez internacional e a redugdao dos
prémios de risco de paises emergentes, em
particular o Brasil. As captacdes externas
em julho chegaram a USS 5,4 bilhdes e
foram marcadas pela realizacdo de novas
operagdes por parte de companhias que ja
haviam acessado o mercado em 2016. Esse
foi o caso do Tesouro Nacional, com uma
operacdo de USS 1,5 bilhdo, e das
empresas Marfrig, Petrobras e Cosan, que
captaram, respectivamente, USS 250
milhdes, USS 3 bilhdes e USS 150 milhdes.
Além disso, apesar do més de agosto ser
reconhecido como um periodo de pausa
nas operacdes, a Vale anunciou, no ultimo
dia 10, sua segunda captacdo com bonds
do ano, no montante de USS 1 bilhdo. Com
isso, ja sdo 12 operacOes realizadas em
2016, totalizando USS 17,5 bilhdes, que
respondem por 62% de todo o funding das
companhias no ano. O volume é 117,2%
superior aos USS 8,1 bilhdes captados em
todo o ano de 2015, em nove operacgdes.
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Transporte e Logistica lideram
captagGes com agoes e debéntures

Empresas brasileiras captam USS$ 17,5
bilhoes no mercado internacional no ano

Vale anuncia nova operagao, de USS$ 1
bilhdao, em agosto

A perspectiva é que a sinalizacdo de
retomada das operagdes, nos mercados
domeéstico e internacional, possa ajudar a
melhorar a estrutura de capital das
companhias, abrindo espaco para a
reestruturagdo de passivos e, em alguma
medida, para o financiamento de
investimentos, trazendo impactos positivos
para a recuperacao do nivel de atividade no
pais.



Acoes Setoriais sao destaq

ue de rentabilidade

Rentabilidades (%) - Fundos e Indicadores Selecionados

Renda Fixa Indexados 1,50 11,59 15,08
Renda Fixa Duragdo Baixa Grau de Inv. 1,13 7,97 14,19
Renda Fixa Duragdo Alta Grau de Inv. 1,26 11,26 17,33
Renda Fixa Duragdo Alta Soberano 2,08 16,59 19,47
Multimercados Macro 2,16 11,21 16,91
Multimercados Long Short Neutro 1,34 12,95 17,74
Agdes Livre 8,83 22,96 15,01
AcOes Setoriais 15,41 54,33 29,45
Cambial 1,36 -16,71  -3,04
IMA-GERAL 1,66 14,74 17,20
IMA-B 2,51 19,06 20,05
IHFA 1,61 8,24 12,70
Ibovespa 11,22 32,30 12,70
Délar 0,91 -17,05__ -4,60

Fonte: ANBIMA, BMF&Bovespa e Banco Central

Fundos setariais estdo concentrados no setor de energia

Fundos de Ac¢des Setoriais - Distribuicdo do investimento por setor (%)

88,50

Fonte: Economatica

Energia

® Qutros

Fundos de Ac¢oes lideram
rentabilidades

e Antonio Filgueira

P Alta de 11,22% do Ibovespa em julho
contribuiu para acentuar o movimento de
valorizag¢do dos fundos de a¢des no ano

P Fundos de AcOes Setoriais destinam
88,5% dos recursos de suas carteiras para o
setor de energia

P Fundos de Renda Fixa Duracao Alta
Soberano seguem como destaque de
rentabilidade em sua classe

No més de julho, tanto os ativos de renda
fixa como de renda varidvel mantiveram a
trajetoria de valorizacdo apresentada
durante a maior parte do primeiro
semestre, o que se refletiu na industria de
fundos. Influenciados pela significativa
valorizagao do mercado acionario, expressa
na alta de 11,22% do Ibovespa, novamente
os fundos de ac¢des apresentaram as
maiores rentabilidades da industria, com
destaque para os tipos FMP-FGTS, Mono
Ac3ao e Setoriais, todos com variagao
superior a 15%. Com esse desempenho, os
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fundos Setoriais lideram a rentabilidade
acumulada no ano, com alta de 54,33%.
Apesar de esses fundos investirem em
diferentes setores da economia brasileira,
seu Patriménio Liquido, de cerca de RS 9
bilhGes, é concentrado no setor de energia,
que apresentou recuperag¢do no ano.

A alta do mercado acionario também
contribuiu para que os tipos Capital
Protegido e Long and Short Direcional
registrassem as maiores valorizagdes no
més entre os Multimercados, de 2,47% e
2,34%, respectivamente. No acumulado no
ano e em 12 meses, porém, o tipo Long and
Short Neutro, ainda lidera as rentabilidades
da classe, com altas de 12,95% e 17,74%,
respectivamente. Na renda fixa, o
fechamento das taxas de juros, observado
desde o inicio do ano, segue beneficiando
os fundos com carteiras com maior
duration, como o tipo Duracdo Alta
Soberano, que deve investir 100% de sua
carteira em titulos publicos federais, e cuja
alta foi de 2,08%, acumulando 16,59%, no
ano, e 19,47%, em 12 meses.

No que se refere ao fluxo de recursos, apds
registrar o primeiro resgate liquido mensal
em junho, a industria de fundos voltou
apresentar captacdo liquida em julho. O
saldo, de RS 9,6 bilhdes, foi influenciado
pelo ingresso liquido nas classes Renda
Fixa, FIDC e Previdéncia. Vale observar,

FUNDOS DE INVESTIMENTO 8



Renda Fixa e Previdéncia seguem liderando captacao

Captagio Liquida por classe em junho e no ano (RS bilhes)

Renda Fixa 26,8

Agdes €3

Multimercados Hjul/16 ™ Ano

Previdéncia 23,0
FIDC 05
FIP 0,2
-0,7
Outros 1,4
Total

49,1
Fonte: ANBIMA

Multimercados Investimento no Exterior atrai recursos
PL e Captagdo Liquida dos fundos Multimercados (RS bilhdes)

Patrimonio Liquido |Captagdo Liquida*

Multimercados

Tipo ANBIMA | out-15 | jul/16 | out/15-jul/16
Investimento no Exterior 169,22 216,55 48,20
Trading 2,91 3,12 -0,05
Long and Short - Neutro 2,44 2,75 -0,10
Capital Protegido 3,09 3,16 -0,25
Balanceados 6,17 6,42 -0,53
Long and Short - Direcional 3,82 2,75 -1,67
Estratégia Especifica 13,92 13,03 -2,07
Macro 60,07 65,02 -3,17
Dinamico 22,84 17,76 -5,88
Juros e Moedas 42,55 44,22 -6,23
Livre 261,57 250,43 -36,19

Fonte: ANBIMA

todavia, que tanto na classe Renda Fixa
como FIDC a captagdo, de RS 8 bilhdes e RS
4,1 bilhoes, respectivamente, foi
concentrada em apenas um fundo, em
ambos os casos pertencentes a
investidores do segmento Corporate. Esses
ingressos mais do que compensaram o
resgate liquido na classe Multimercados,
de RS 2,9 bilh&es, o que ndo ocorria desde
fevereiro. Ja a classe AcOes, apesar da
expressiva  valorizaggo do  mercado
aciondrio acumulada no ano, registrou
novo resgate liquido, de RS 368 milhdes.
Com esses resultados, a industria acumula
captacdo liquida de RS 49,1 bilhdes no ano,
também concentrada nas classes Renda
Fixa e Previdéncia. O valor supera o saldo
liquido registrado nos mesmos periodos de
2015 e 2014, de RS 22,5 bilhdes e RS 6,9
bilhdes, respectivamente, indicando uma
recuperacao gradual da captacdo liquida da
industria de fundos.

No que se refere a captacdo liquida por
tipo ANBIMA, merece destaque o ingresso
liquido de RS 36,2 bilhdes em fundos
Multimercados Investimento no Exterior,
superando, inclusive, a captacdo liquida
dos tipos Renda Fixa Duracado Baixa Grau de
Investimento, de RS 27,6 bilhdes e
Previdéncia Renda Fixa, de RS 23,2 bilhdes.
Criado com base na Instrugdao CVM n2 555
e na nova Classificagdo ANBIMA de fundos
de investimento em outubro de 2015,

voltar ao indice #

P Industria volta a registrar captacdo
liquida em julho

P> Renda Fixa e Previdéncia lideram
ingresso de recursos no més e no ano

P Apds cinco meses, multimercados voltam
a registrar resgate liquido em julho

esses fundos podem investir mais de 40%
de seus recursos em ativos no exterior. Os
Multimercados Investimento no Exterior
também lideram a captacdo liquida na
industria entre outubro de 2015 até o final
de julho, com ingresso liquido de RS 48,2
bilhdes. Com isso, o Patriménio Liquido
desses fundos passou de RS 169,2 bilhdes,
em outubro de 2015, para RS 216,5
bilhdes, em julho. Vale observar, porém,
que 76% do ingresso liquido acumulado no
ano se deve a transferéncia de Patrimonio
Liquido, sendo a maior parte oriunda dos
fundos Multimercados Livre, que nao
possuem compromisso de concentragdo de
investimento em nenhuma estratégia
especifica.
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Aloca¢do em ativos no exterior ainda é limitada

MM Inv.no Exterior - % de Fundos com ativos no exterior

Fonte: Economatica

indice de Fundos de Investimento Imobilidrio - Variacio em 12 m (%)
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Jul

Apesar dessa transferéncia de Patrimonio
Liquido, dados relativos a ultima carteira
aberta indicam que apenas 13,7% desses
fundos investem em ativos no exterior e
somente 5,9% alocam parcela superior a
40% nesse tipo de ativo. Assim, embora o
movimento de transferéncia de Patrimonio
reflita a busca por um limite maior para
investimento em ativos no exterior em
fundos Multimercados, o bom
desempenho dos ativos domésticos parece
ter desestimulado uma alocacdo mais
significativa em ativos no exterior.

Por fim, seguindo a tendéncia observada
por boa parte dos ativos domésticos, os
Fundos Imobilidrios também apresentam
recuperacdo em 2016. Medida com base
no IFIX - Indice de Fundos de Investimento
Imobilidrio, que apura o desempenho
médio das cotac¢des dos fundos imobilidrios
negociados nos mercados de bolsa e de
balcao organizado da BM&FBOVESPA, a
valorizagdao acumulada por esses fundos é
de 23,2% no ano e de 18,04%, em 12
meses. Esse desempenho é semelhante ao
do IMA-B, que expressa a trajetéria da
variacdo de uma carteira tedrica de NTN-Bs
marcada a mercado e que registra
valorizacdo de 19,06% e de 20,06%, em
ambos os periodos. Isto ocorre, em grande
medida, porque a maior parte do
Patriménio Liquido desses fundos é voltada
para a renda de aluguéis (os tipos Renda

voltar ao indice 4

P Multimercados no Exterior lideram

captacdo liquida no ano

P Apenas 13,7% desses fundos investem
em ativos no exterior

P IFIX acumula valorizacdo de 23,2% no
ano

Gestdo Ativa e Renda Gestdo Passiva
representam mais de 50% do Patrimdnio
Liquido da classe), fortemente atrelada a
inflacdo no médio prazo. Vale lembrar que
os rendimentos produzidos por esses
fundos sdo isentos de Imposto de Renda
guando percebidos pela pessoa fisica, o
que favorece a sua rentabilidade.
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PANORAMA /AN ANBIMA

O Panorama ANBIMA busca identificar e explicar os principais movimentos dos mercados
de capitais, renda fixa e fundos de investimento no més, a partir das informacdes
estatisticas que a Associacao reline em sua base de dados, contextualizando-os no cenério
macroecondmico doméstico e internacional.
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