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Sdo Paulo, 06 de abril de 2011.

CENARIO ECONOMICO EM MARCO

O otimismo relativo a continuidade do processo de recuperagdo econdmica perdeu um pouco do impeto no
més de margo apds os eventos catastroficos ocorridos no Japdo, além da deterioragdao do quadro geopolitico
nos paises do Norte da Africa e do Oriente Médio. O devastador terremoto/tsunami na regido nordeste do
Japdo, agravado pela possibilidade de um grande desastre nuclear com a destruicdo de parte da Usina de
Fukushima, trouxe muita comog¢do e abalou a confianga da comunidade financeira internacional. O pais
responde por aproximadamente 6% do PIB mundial e, neste primeiro momento, a economia japonesa devera
sofrer uma retracdo com a interrupcdo de importantes setores produtivos. Com relacdo ao Norte da Africa e ao
Oriente Médio, diversos regimes ditatoriais estdo enfrentando manifestacGes populares para um processo de
transicdo para a democracia e a situacdo mais grave parece ser a da Libia. O ditador Muamar Kadafi armou
ofensiva contra as forcas de oposi¢do, que agora contam com o apoio militar dos paises do Ocidente (OTAN). O
preco do petréleo refletiu o aumento das tensbes na regido e tem sido negociado préximo de USS 105/barril
nas ultimas semanas, o que fez com que as atengdes se voltassem para a deteriora¢dao do quadro inflacionario,
problema que os paises desenvolvidos também comegam a enfrentar com mais intensidade. A alta dos precos
nos EUA ja comeca a ser discutida, enquanto na Europa fala-se em elevagdo da taxa basica de juros no curto
prazo. Os recentes indicadores ainda sinalizam que o processo de crescimento econdmico segue em curso,
apesar de alguns solavancos muito especificos (setor imobiliario dos EUA, por exemplo). O mercado de
trabalho dos EUA voltou a dar sinais de recuperagdao com a criagdo liquida de 216 mil postos de trabalho no
més de margo e redugdo da taxa de desemprego para 8,8%. Entretanto, as bolsas de valores ndo apresentaram
movimento uniforme. O indice Dow Jones registrou alta de 0,8%, enquanto o S&P-500 recuou 0,1%. O Ibovespa
recuperou parte das perdas apresentadas em fevereiro e encerrou o més de margo aos 68.587 pontos, uma
alta de 1,79% no periodo.

O Comité de Politica Monetaria do Banco Central elevou a taxa basica de juros em 0,5 pp no inicio de margo,
para 11,75% aa, em linha com as expectativas do mercado. Na ata da reunido e no Relatério Trimestral de
Inflacdo, o BC sinalizou que adotara uma postura mais gradual no combate a inflagdo, apesar de ressaltar que a
economia apresenta um nivel de incerteza acima do usual e que os riscos para o cendrio de inflagdo ndo tém
evoluido de forma favoravel. A instituicdo aposta nas chamadas medidas macroprudenciais como forma de
auxilio a politica monetaria convencional e conta com a ajuda do governo na parte fiscal, principalmente apds
os cortes de gastos anunciados para o ano de 2011. Os ultimos dados divulgados continuaram apresentando
expansao da atividade econdémica. O indice de vendas a varejo avangou 1,2% em janeiro na comparagao com o
més de dezembro e a produc¢do industrial registrou alta de 1,9% em fevereiro em relagdo a janeiro. O relatério
Caged do Ministério do Trabalho apontou uma criagdo de 281 mil postos de trabalho no més de fevereiro. Os
numeros de inflacdo permanecem em patamares elevados, porém tiveram pequena desacelera¢do em relagao
ao primeiro bimestre do ano. O IPCA-15 registrou alta de 0,60% e o IGP-M avangou 0,62% em marg¢o. Apds os
ultimos sinais do BC, houve devolugdo dos prémios nos vértices de curto prazo da curva a termo, enquanto os
vencimentos mais longos apresentaram alta. O DI jan/12 desabou de 12,53% para 12,12% aa, o DI jan/13
encerrou o més de margo negociado a 12,67%, ante 12,71% aa do fechamento de fevereiro, e o DI jan/14 subiu
de 12,64% para 12,86% aa no periodo.
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Apds um longo periodo de estabilidade, o délar registrou expressiva desvalorizacdo no més de margo. A moeda
chegou a exibir alta na primeira quinzena do més, refletindo o aumento da aversao ao risco com os eventos
catastroéficos no Japdo e os conflitos politicos nos paises drabes. Na segunda quinzena, com a diminui¢do das
preocupacgdes externas, o dolar voltou a cair. O mercado esperava medidas mais contundentes do governo
para combater a apreciacdo do real. A equipe econGmica anunciou somente a extensdo da cobranga do IOF
para captacgdes de recursos no exterior cujo prazo seja inferior a 360 dias. Uma postura menos agressiva do
Banco Central na ponta compradora também contribuiu para o ajuste. A taxa comercial da moeda norte-
americana encerrou o més de marco cotada a RS 1,631 nas operacdes de venda, um recuo de 1,92% em
relacdo ao fechamento de fevereiro. Entre os dados divulgados no periodo, destaque para o superavit de USS
9,4 bilhdes do balango de pagamentos no més de fevereiro. Com relagdo aos nimeros mais recentes, a balanga
comercial acumulou superdvit de USS 1,55 bilhdo em marco e o fluxo de recursos para o mercado local foi
positivo em USS 12,66 bilhdes no més.

INFINITY JUSPREV FIC FIM

A posicao da carteira esta diversificada em aplicagdes em cotas de fundos de investimento multimercado, cotas
de fundos de investimento de renda fixa, em titulos publicos pds-fixados (LFTs) e em operacGes
compromissadas (over).

O Infinity Jusprev FIC FIM apresentou retorno equivalente a 106,29% do CDI no més de margo. As aplicagdes
em cotas de fundos de investimento multimercado voltaram a ser os principais destaques do periodo, uma vez
que correspondem a 93,2% do portfélio. Todos os fundos apresentaram retornos superiores ao benchmark. O
Infinity Institucional FIM, que representa aproximadamente 83% do patrimonio liquido do fundo, apresentou
rentabilidade correspondente a 106,79% do CDI no més de margo. No entanto, os principais destaques foram
as aplica¢des no Infinity Eagle FIM, com retorno de 141,5% do CDI, e no Infinity Unique FIM, com rentabilidade
equivalente a 130,9% do benchmark. A aplicacdio em cotas do fundo de renda fixa Infinity Lotus obteve
rentabilidade de 102,75% do CDI no més de margo. N3o foram realizadas alteragdes na composicao do fundo
no periodo. Para maiores esclarecimentos sobre a performance dos fundos multimercado (Institucional,
Unique e Eagle) e de renda fixa (Lotus), por favor consulte o relatério mensal da Infinty Asset.
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EXPECTATIVAS - CURTO PRAZO

Cenario Internacional: O inicio deste més de marg¢o ainda reflete as incertezas relacionadas aos possiveis
desdobramentos dos conflitos e manifestacdes politicas nos paises do Norte da Africa e Oriente Médio. A
situagcdo mostra-se bastante complicada em func¢do do efeito cascata que se observa desde a queda do
governo ditatorial da Tunisia no més de janeiro. A principal fonte de preocupagdo dos investidores é a
Libia, importante fornecedora de petréleo. O preco da commodity deverd permanecer sob pressdo
enquanto a situacdo ndo estiver sob controle, deteriorando ainda mais as expectativas inflacionarias. O
Federal Reserve ja manifestou certa preocupagao com a trajetdria de alta das commodities no curto prazo,
porém tem sinalizado que o maior risco de longo prazo é o elevado déficit da economia dos EUA, mas
segue sem sinalizar o inicio do processo de retirada dos estimulos monetarios. A Europa juntou-se aos
paises emergentes e ja apresenta um quadro inflacionario mais complicado. O Banco Central Europeu
informou que esta atento aos indicadores e a retomada do processo de alta dos juros ndao estd descartada
no curtissimo prazo. A situagdo dos paises periféricos do continente ainda é bastante complicada, o que de
certa forma aumenta o custo politico dentro do provavel plano de acdo do BCE. Na China, ainda sdo
esperadas novas medidas de aperto monetario. A pressao sobre os precos das commodities podera fazer
com que a dose seja ainda maior do que a prevista inicialmente.

Cambio: O fluxo de recursos para o mercado local segue intenso, o que dificulta bastante o trabalho do Banco
Central. A instituicdo segue comprando um montante superior ao fluxo e suas intervencbes tém
contribuido de maneira decisiva para segurar o délar acima de RS 1,65. As expectativas de novos aumentos
da taxa basica de juros e as inumeras ofertas primarias de a¢Ges (IPOs) programadas para 2011 indicam
que o BC deverda manter-se na ponta compradora de ddlares no curto prazo. O mercado ainda espera
novas medidas para conter a apreciacdo do real, o que pode incluir novos aumentos do Imposto sobre
Operagdes Financeiras (IOF) e “quarentena” para as novas entradas de recursos provenientes do exterior.

Juros: O Comité de Politica Monetaria do Banco Central elevou a Selic em 0,5 pp, para 11,75% aa, ja nos
primeiros dias deste més de margo. As discussdes estdao centradas na magnitude total do ajuste que sera
promovido no ano de 2011. Apesar dos ultimos nUmeros apontarem uma diminui¢do do ritmo de expansdo
da atividade econ6mica, os indices de pregos ainda encontram-se muito pressionados, com o IPCA cada vez
mais proximo do teto da meta de inflacdo do BC, levando parte do mercado a alterar suas projecdes de
elevagdo da taxa basica de juros no ano corrente. Esta, alids, € um das principais dificuldades encontradas
pela autoridade monetaria, ja que mesmo apds o aumento do compulsério, cortes no orcamento do
Governo Federal e inicio do processo de ajuste da Selic, a instituicdo ainda ndo domou as expectativas
inflacionarias dos agentes. A aposta majoritaria retratada na ultima Pesquisa Focus é de que a Selic feche o
ano de 2011 aos 12,50% aa, o que representaria mais 0,75 pp de alta. A tendéncia é de que a volatilidade
continue elevada no mercado de juros futuros, notadamente nos vértices mais longos da curva (mais
sensiveis a risco).

Bolsa de Valores: Apesar da recuperagdo apresentada no més de fevereiro, a bolsa de valores de S3o Paulo
ainda registrava perdas de 2,77% no fechamento do primeiro bimestre de 2011. Seu comportamento ainda
apresenta grande correlagdo com os eventos externos, como os desdobramentos dos conflitos nos paises
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do Norte da Africa e Oriente Médio e indicadores de atividade econdmica. O mercado também seguird
atento aos rumos da politica monetaria local e a divulgacdo de alguns balancos corporativos do
fechamento de 2010 que ainda ndao foram conhecidos, além das projecdes de resultados das empresas
para o ano corrente. A equipe econdmica do governo Dilma tem anunciado algumas mudangas, como por
exemplo os cortes orcamentdrios do programa “Minha Casa, Minha Vida” e o aporte de RS 55 bilhdes que
o Tesouro Nacional fara no BNDES, influenciando diretamente a cotacdo dos papéis de diversos segmentos.

Rumores apontam também possiveis mudangas na tributacao. Setores para acompanhamento: Petrolifero,
Construcao Civil e Bancario. Setor substituido: Consumo.
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RENTABILIDADES
Indicadores

JUSPREV INPC %CDI

abr-10 0,66% 0,66% 0,73% 0,77% 99,67%
mai-10 0,78% 0,75% 0,43% 1,19% 103,78%
jun-10 0,81% 0,79% -0,11% 0,85% 103,38%
jul-10 0,89% 0,86% -0,07% 0,15% 103,67%
ago-10 0,95% 0,89% -0,07% 0,77% 107,74%
set-10 0,90% 0,84% 0,54% 1,15% 106,24%
out-10 0,88% 0,81% 0,92% 1,01% 109,54%
nov-10 0,81% 0,81% 1,03% 1,45% 100,60%
dez-10 0,95% 0,93% 0,60% 0,69% 102,26%
jan-11 0,92% 0,86% 0,94% 0,79% 107,01%
fev-11 0,81% 0,84% 0,54% 1,00% 96,70%
mar-11 0,97% 0,92% 0,65% 0,62% 106,29%
Acumulado 10,85% 10,41% 6,30% 10,95% 104,20%

Rentabilidade
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Infinity Asset Management
www.infinityasset.com.br

A presente instituicao aderiu ao
] Codigo ANBIMA de Regulacdo
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
L —

Este Relatério Mensal de Investimentos foi elaborado pela equipe da Infinity Asset Management e tem como Unico objetivo a prestacéo de informacdes sobre a
gestdo dos fundos da prépria Infinity. Este documento ndo deve ser considerado uma oferta de venda dos fundos, nem tampouco constitui um prospecto
previsto na Instru¢gdo CVM n° 409/2008 ou no Cddigo de Auto-Regulacéo da Anbid. As informagdes aqui apresentadas foram baseadas em fontes oficiais e de
ampla difusdo. A Infinity ndo se responsabiliza por eventuais divergéncias e/ou omissdes. As opinides aqui constantes ndo devem ser entendidas, em hipotese
alguma, como uma oferta para comprar ou vender titulos e valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros.

As informagBes deste material sdo exclusivamente informativas. Rentabilidade obtida no passado n&o representa garantia de resultados futuros. E
recomendada uma andlise de, no minimo, 12 meses. Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro, ou ainda, do fundo garantidor de crédito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e o regulamento do fundo
de investimento antes de efetuar qualquer decisdo de investimento. Para avaliagcdo da performance de fundos de investimento, é recomendavel uma analise de,
no minimo, 12 meses. Estratégias com derivativos podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao
capital aplicado e a consequente obrigacéo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo.
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