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O mercado doméstico encerrou Margo com resultados modestos, quando comparados ao resultado do mercado internacional. Apds o anuincio
de uma Reforma da Previdéncia ambiciosa, as noticias passaram a focar na capacidade do governo alinhar e coordenar o apoio do Congresso a
Offshore medida.

0% Para testar os humores do Congresso, foi necessario aguardar o envio da Reforma para os militares. A proposta, enviada no dia 20/3, veio acima
da expectativa, mas acompanhada de um pacote de reajuste para a carreira, que em grande parte, zera a economia a ser gerada com a reforma.
Nesse mesmo dia, saiu pesquisa Ibope mostrando queda da popularidade do governo. Desde entdo, o governo vem enfrentando dificuldade em
sua comunicagdo e articulagdo com o Congresso: (1) desavenga entre Moro e Maia a cerca da pacote anti-corrupgdo; (2) as prisdes preventivas
de Temer e Moreira Franco (sogro de Maia) e (3) perda do governo, com ampla maioria, na votagdo em 2 turnos do orgamento impositivo (448
a3/453a6).

Soma-se ao cenario de incerteza quanto as Reformas, a frustragdo com os resultados da atividade econémica, surpresa com a inflagdo do més,
que indicou que o seu low ficou para trds.

100% O més de Margo foi positivo para a carteira Kayapd, que fechou em alta de 0,4%, ligeiramente abaixo do seu benchmark. A maioria das classes
de ativos apresentaram retornos positivos, mas proximos de seus respectivos benchmarks. Além disso, tivemos um més com renatbilidade
proxima de zero para a classe Renda Variavel Local (-0,2%, respectivamente). Na Renda Fixa, a classe rendeu em linha com o benchmark.

RENTABILIDADE
Renda Fixa Low Vol 0,5% 1,5% 13.794.705 0,5% 1,5%
Renda Fixa 0,6% 3,5% 3.968.116 IHF Composto 0,6% 3,6%
Renda Variavel -0,1% 8,4% 1.535.566 IBX -0,1% 8,6%

0 "Benchmark" pondera os benchmarks locais pela alocaciio média da faixa esperada de cada classe de ativo, acordadas no mandato.
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CRESCIMENTO E CONTA CORRENTE (valores em milhares de Reais)

[cresciviento | a012 | 2013 | a0t | 2015 | aome | ao7 | a8 | a015 | Acumuiabo

NOMINAL 8,4% -1,1% -1,5% 9,6% 13,6% -0,8% 2,5% 1,2% 35,2%
REAL 3,6% -6,6% -7,5% -1,0% 6,9% -3,7% -1,2% -0,2% -10,0%

CONTA

Entradas 14.365
Saidas 0 -729 =il 681 0 O =il 913 -620 -228
Impostos -144 -254 -278 -348 -299 -180
IMPOSTOS -0,6% -1,6% -1,7% -1,7% -1,9% -1,6% -1,0% 0,0%
spfa%NG 47% -10,1% 0,0% 0,0% 0,0% -9,7% -3,3% -1,2%
Existe uma diferenca entre rentabilidade e crescimento da carteira. Enquanto o crescimento da carteira considera os impactos das movimentagées e do imposto de renda, a r ili da carteira é excluindo-se
esses fatores.
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