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Cenario Internacional

Em dezembro, os pregos dos ativos de risco foram
beneficiados pela revisdo positiva das perspectivas de
crescimento da economia dos EUA. Avisdo mais construtiva
sobre o desempenho da economia dos EUA comecou a
tomar corpo no final de agosto, quando o presidente do
Federal Reserve afirmou que estaria disposto a apresentar
novos programas de expanséo monetéria se o risco de nova
recessdo se mostrasse crescente. Logo no inicio de
setembro, os dados correntes passaram a surpreender
positivamente as expectativas e deixaram claro que as
previsbes de double-dip, ou duplo mergulho econdmico,
estavam exageradamente pessimistas. Em novembro, o Fed
anunciou a expansao quantitativa de US$ 600 bilhdes e, por
fim, em dezembro, o Congresso norte-americano aprovou a
extenséo de diversos programas de governo como os cortes
de imposto de renda da era Bush e os beneficios aos
desempregados, que custardo mais US$ 850 hilhdes aos
cofres do Tesouro. Ainda que as perspectivas para o
comportamento do déficit publico tenham se deteriorado, a
auséncia de uma contragéo fiscal causou maior otimismo
com o crescimento de 2011, que deve se situar acima de
3,0%. Afastada a hipotese de nova recessdo e com a
probabilidade crescente de desempenho econdmico acima
do potencial em 2011, o S&P500 encerrou com alta de 6,5%
emdezembroe 12,78% em 2010.

Cenario Brasil

Juros, Inflagado e Crédito

As medidas macroprudenciais anunciadas pelo BC logo nos
primeiros dias de dezembro (aumento do compulsério e da
exigéncia de capital dos bancos para operacdes de crédito),
seguidas pelo resultado da Reunido do Copom e a
subsequente divulgacéo da Ata desta reuniéo, indicavam uma
intencéo da autoridade monetaria em postergar o aumento da
taxa béasica de juros, que muitos acreditavam se fazia
premente diante das pressGes de precos correntes que
ameacavam a trajetéria da inflagao.

Tanto os indices de inflagdo corrente quanto as projecdes dos
analistas vinham se deteriorando num ritmo superior ao que o
préprio BC imaginava, e, no entanto, seu discurso foi na linha
de que as medidas macroprudenciais tinham um efeito na
atividade e na inflagdo de certa forma equivalente a um
aumento de Selic, portanto, seria necessario que se
decorresse um determinado prazo para avaliagéo do impacto
concreto de tais medidas na economia. A nossa leitura, e dos
analistas em geral, foi de que o novo ciclo de aperto monetéario
seria entdo postergado. As taxas futuras de juros se ajustaram
a este cenario, apresentando queda nos vencimentos curtos e
houve um movimento de inclinagéo da Curva de Juros.

Entretanto, a divulgacéo do Relatorio Trimestral de Inflag&o,
menos de uma semana apés a Ata do Copom, trouxe um
discurso totalmente oposto do BC. O documento
praticamente selou uma elevagdo da Selic na primeira
Reunidao do Copom de 2011, ao afirmar que "no regime de
metas para a inflacdo, desvios em relacdo a meta, na
magnitude dos implicitos nessas proje¢gbes, sugerem
necessidade de implementacéo, no curto prazo, de ajuste na
taxa basica de juros, de forma a conter o descompasso entre

Na Europa, ndo houve nenhum avango sobre a questédo da
divida dos paises periféricos, mas as bolsas seguiram
apresentando bons resultados. A Alemanha, de fato, foi uma
das principais surpresas positivas em termos crescimento em
2010 e o indice DAX acumulou valorizagdo de 3,4% em
dezembro e 16,06% no ano. Nos leildes de divida dos paises
mais afetados, apesar de haver demanda para os papéis e de
nao ter ocorrido qualquer ruptura, a taxa de juros exigida pelos
investidores seguiu em tendéncia de alta. No caso da
Espanha, por exemplo, a taxa de juros da divida de 10 anos
encerrou dezembro em 5,45%, depois de alcancar 3,98% em
meados de setembro.

Na China, o tema ainda é controle da inflagdo e o Banco
Central anunciou o0 aumento da taxa basica de juros em 0,25
p.p. no Natal. A percepgéo de que a liquidez continuara a ser
reduzida na margem e as duvidas sobre a possibilidade de
uma desaceleracéo abrupta da economia pesaram sobre os
ativos em bolsa da regido e o indice acionério de Xangai nao
conseguiu acompanhar o otimismo global e encerrou
dezembro com quedade 0,4%, acumulando-14,3% em 2010.

o ritmo de expanséo da demanda doméstica e a capacidade
produtiva da economia, bem como de reforcar a ancoragem
das expectativas de inflagdo". O resultado foi uma brusca
reversdo da tendéncia de queda dos juros futuros curtos e um
agressivo movimento de “flattening” da Curva de Juros, que
fechou o més precificando uma alta de 50 bps da taxa Selicem
janeiro, e um ciclo total de aumento de juros da ordem de 200
bps ao longo do 1° semestre de 2011.

Acreditamos que o mercado de juros devera permanecer em
compasso de espera até a Reunido do Copom em 19 de
janeiro, oscilando suas projecdes sobre o total do ciclo de
aperto da Selic de acordo com informacdes divulgadas sobre
as intencdes do novo governo no lado fiscal. Pelo lado da
inflacdo, a atengdo estara na evolucdo dos pregos dos
alimentos sobre os quais se espera um recuo frente a alta
expressiva dos Ultimos meses.

O IPCA de novembro apresentou alta de 0,83% (ante 0,75%
em outubro), maior indice mensal desde abril de 2005. Mais
uma vez o grupo alimentos foi o principal vildo do indice,
avancando 2,22% em novembro (em outubro foi 1,89%), e
contribuindo com 0,51 p.p. para o IPCA. Esta foi a maior taxa
mensal para este grupo desde dezembro de 2002,
evidenciando que os alimentos terdo um impacto direto no
indice em 2010. Além dos alimentos, 0s grupos vestuarios e
despesas pessoais também tiveram altas significativas em
novembro, avancando 1,25% e 0,74% respectivamente.

As expectativas de inflagdo futura se deterioraram ao longo do
més como pudemos observar na pesquisa FOCUS divulgada
semanalmente. O IPCA para 2010 e 2011 saiu de 5,72% e
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5,20% no final de novembro para 5,90% e 5,31% no final de
dezembro, respectivamente. Na contra-médo dessa
deteriora¢do, mas ainda em patamar elevado, o IPCA-15 de
dezembro registrou variacdo de 0,69%, ante 0,86% em
novembro. A maior contribuicdo para a redugdo mensal do
indice foi justamente o grupo alimentacdo, seguido dos
grupos vestuarios e despesas pessoais, 0s 3 principais vildes
do IPCAde novembro.

No final do més, o BC divulgou o relatério trimestral de inflagao
e, de certa forma, surpreendeu o mercado pelo tom adotado.
No relatério, o BC se mostrou muito preocupado com a
deterioragdo do cenéario inflacionario e, mesmo com as
medidas macroprudenciais adotadas no comeco de
dezembro, deixou claro que serd necessario um aumento de
juros no curto prazo.

Ainflagdo implicita dos titulos publicos sofreu forte volatilidade
principalmente depois da divulgacdo do relatério. Até a
divulgacéo, as taxas mantiveram trajetoria de alta, mas nos
dias subsequentes fecharam de forma expressiva, voltando a
subir novamente mais no final do més.

Apbés um novembro agitado devido as irregularidades no
banco Panamericano, em dezembro, o mercado de crédito
voltou a se acalmar. Noticias do “salvamento” do banco,
deixaram os investidores mais tranquilos, apesar da grande
onda de saques de CDBs que o Panamericano sofreu. As
taxas dos CDBs dos bancos pequenos e médios nao sofreram
alteracdes e o mercado voltou a sua rotina normal.

No mercado de debéntures, foi registrada uma nova emisséo
em dezembro e um volume total de R$ 2.025 bilhdes. Em
2010 foram realizadas no total 19 ofertas primarias de
debéntures e um volume total de R$ 15.6 bilhdes, volume
pouco superior aos R$ 11 bilhdes registrados em 2009, mas
ainda muito longe dos volumes registrados antes da crise de
2008 (R$ 69 bi em 2006, R$ 46 bi em 2007 e R$ 37 bi em
2008), o que nos mostra que o mercado de debéntures ainda
pode evoluir muito. No mercado secundario o volume
registrado pela CETIP foi de aproximadamente R$ 12,5
bilhdes, muito superior ao do més de novembro (R$ 1,1
bilhdes), sinalizando que os investidores voltaram aos ativos
de maior risco depois do susto em novembro. Ainda foram
registradas em dezembro cinco FIDCs em um volume de R$
1,3 bilhdes (ante 3 ofertas em novembro), mostrando que o
mercado voltou a aquecer no fechamento do ano e com novo
félego para 2011.

Cambio

No més de dezembro/10 o Real operou dentro do intervalo
entre R$ 1,660/US$ e R$ 1,730/US$, encerrando o més no

piso, cotado a R$ 1,662/US$, com uma valorizacéo de 2,99%
frente a moeda norte-americana. Apés um més de novembro/10
de muita volatilidade, preocupag¢do em relagdo aos paises
periféricos europeus, uma série de discursos pr6 manutencéo
da reserva de valor do Euro aliados & necessidade de ajustes
fiscais nos paises membros, a propensao ao risco retomou sua
forca. A retomada da atividade norte-americana com uma
sequéncia de dados acima do esperado, consolidou uma
tendéncia de procura por ativos de risco, reforcando o otimismo
com relagdo aos pregos das commodities e justificando a boa
performance destes ativos. A expectativa de uma iminente alta
na taxa de juros brasileira foi reforcada tanto pela ata do
COPOM, quanto pelo relatério de inflagdo. O grande fluxo de
entrada das captagdes externas e o fluxo da Balanga comercial
brasileira, demonstraram um superavit de US$ 5.368 bi,
resultado superior a expectativa mensal que era de US$ 4.500
bi, o que reforgou ainda mais o movimento de apreciagdo do
Real. O saldo comercial brasileiro encerrou o ano de 2010 em
US$ 20.278 bi, valor bem superior as proje¢des iniciais em torno
de US$15,0bi.

Acreditamos que o0 mercado permanecera ainda mais volatil ao
redor de R$ 1,65/ US$ e R$ 1,70 / US$ em decorréncia da
retérica por parte do governo em tentar manter a cotagao do
Real no atual patamar, porém, o ambiente internacional de
desvalorizacéo generalizada de moedas por conta do grande
volume de recursos deve continuar a pressionar a moeda
brasileira a apreciagao.

Bolsa

O Ibovespa registrou alta de 2,36% em dezembro, fechando o
més em 69.305 pontos, com giro financeiro médio de
aproximadamente R$ 6,3 bilhdes. A primeira quinzena terminou
praticamente estavel subindo na primeira semana com dados
um pouco mais fortes de atividade na China (PMI) e com a
expectativa do pacote de corte de impostos a ser aprovado pelo
congresso americano. Na semana seguinte, a bolsa realizou
lucros com receio de aperto monetario na China. Na dltima
quinzena, porém, o indice voltou a subir, apesar da liquidez
mais baixa devido aos feriados. Com o pacote fiscal americano
aprovado, o mercado comegou a revisar para cima suas
projecGes de crescimento dos EUA para 2011, gerando um bom
momento para as bolsas ao redor do mundo inclusive a do
Brasil. O fluxo de capital externo na Bovespa foi negativo em R$
334 milhdes.

Os setores petroquimico e siderdrgico foram os destaques
positivos do més. J& os bancos e construgéo civil foram os
destaques negativos.
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Performance dos Fundos

Seguem abaixo 0s principais comentarios sobre a performance dos fundos de investimentos e a atribuicédo de rentabilidade
por segmento de mercado em dezembro/10 .

RENDA FIXA E MULTIMERCADOS O DI
B FUNDO

Rentabilidade Mensal

O Fator Max Corporativo rendeu 0,92% em Dezembro, e
Fator Max Corporativo

equivalente a99,7% do CDI.

1000%

900%
Crédito - Foram mantidas as posicdes em CDBs e em

debéntures. As taxas das carteiras ndo sofreram muitas
alteracdes, gerando resultado positivo para o fundo.
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Resultado por estratégia
Fator Max Corporativo*

Rendimento T otal 0,9244%
Titulos Publicos 0,0089%
Titulos de Crédito 0,0399%
CDI 0,9272%
Custos -0,0516%
*estimados
O Fator Balanceado rendeu 0,73% em Dezembro, Rentabilidade Mensal -
equivalente a 78,96% do CDI. Fator Balanceado Multimercado
400%
Bolsa - O gestor manteve posi¢éo neutra no inicio do més e a50%
direcional comprada no final, dado o otimismo que o pacote S0
fiscal trouxe para o crescimento da economia americana e a
. . . ~ 250%
expectativa de que as medidas tomadas na China serdo
suficientes para garantir um crescimento sustentavel em 200%
2011. As operagdes de bolsa, em conjunto, contribuiram 150%
negativamente em -0,06% para o resultado do fundo. 100%
50%
0%
S & & L I L & & & L& 0P

& & & E &

Resultado por estratégia
Fator Balanceado Multimercado*

Rendimento T otal 0,7321%
Bolsa - Direcional -0,0106%
Bolsa - Long/short (pares) -0,0246%
Arbitragem Renda Fixa -0,0204%
CDI 0,9272%
Custos -0,1394%
*estimados
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O Fator Arbitragem rendeu 0,67% em Dezembro,
equivalente a 72,84% do CDI.

Bolsa - O gestor manteve posicdo neutra na primeira
quinzena do més e direcional comprada no final, dado o
otimismo que o pacote fiscal trouxe para o crescimento da
economia americana e a expectativa de que as medidas
tomadas na China serdo suficientes para um crescimento bom
e sustentavel em 2011. As operagdes de bolsa, em conjunto,
geraram resultado negativo de -0,05% para o fundo, visto que
somente a parte direcional apresentou um desempenho
positivo.

O Fator Extra rendeu 0,84% em Dezembro, equivalente a
90,93%do CDI.

Juros - O gestor manteve as posigoes pré-fixadas para
jan/12, bem como posi¢Bes em inclinagdo da curva de juros
entre jan/12 e jan/13, que apresentaram resultado positivo
para o fundo. Em contrapartida as posicdes pré-fixadas para
abr/11, tanto via contratos futuros quanto estratégias com
opgOes de juros, ndo foram bem sucedidas, reduzindo a
contribuigao positiva da estratégia de juros no més

Céambio - Foram mantidas as posic¢des direcionais de curto
prazo opcdes que geraram retornos ligeiramente negativo
parao fundo no més.

Inflacdo - As posicbes em inflacdo implicita para 2012 e
2013 foram mantidas, gerando resultado positivo para o0s
fundos.

Crédito - Foram mantidas as posicdes em CDBs e em
debéntures. As taxas das carteiras ndo sofreram muitas
alteracdes, gerando resultado positivo para o fundo.

Bolsa - O gestor manteve posigao neutra no inicio do més e
direcional comprada no final, dadas as boas expectativas do
mercado externo. As operacdes de bolsa geraram resultado
negativo de -0,02% para o fundo.

Rentabilidade Mensal
Fator Arbitragem Multimercado

130%
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100%
90%
80%

Resultado por estratégia
Fundo Fator Arbitragem*

Rendimento T otal
Arbitragem Renda Fixa
Bolsa - Direcional

Bolsa - Long/short (pares)
CDI

Custos

Rentabilidade Mensal
Fator Extra Multimercado

60%

50%

20%

10%

0%

0,6754%
-0,0414%
0,0262%
-0,0372%
0,9272%
-0,1995%

*estimados
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Resultado por estratégia
Fundo Fator Extra*
Rendimento T otal
Juros

Céambio

Titulo de Inflagcdo - IPCA
Titulos de Crédito
Arbitragem Renda Fixa
Bolsa - Direcional

CDI

0,8431%
0,0280%
-0,0025%
0,0103%
0,0171%
-0,0104%
-0,0064%
0,9272%

*estimados
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O Fator Hedge rendeu 0,76% em Dezembro, equivalente a Rentabilidade Mensal O bl

81.9% do CDI. Fator Hedge Multimercado H FUNDO
325%

Juros - O gestor manteve as posi¢des pré-fixadas para 275% |

jan/12, bem como posi¢des em inclina¢éo da curva de juros
entre jan/12 e jan/13, que apresentaram resultado positivo
para o fundo. Em contrapartida as posicoes pré-fixadas para 175% 1
abr/11, tanto via contratos futuros quanto estratégias com 12501
opcdes de juros, ndo foram bem sucedidas, reduzindo a
contribuicéo positiva da estratégia de juros no més.

225% o

75% o

25% 4

Céambio - Foram mantidas as posi¢fes de curto prazo bem 25% -
. ~ . . . 2 & $» QA g )
ativas ao longo do més via futuros, principalmente que A S S S

geraram retornos neutros ao fundo.
Resultado por estratégia

= . . . Fundo Fator Hedge*
Inflagdo - As posicdes em inflacdo implicita para 2012 e

2013 foram mantidas, gerando resultado positivo para os Rendimento T otal 0.7601%
fundos. Juros 0,0212%
Inflagdo Implicita 0,0479%

Bolsa - O gestor manteve posigao neutra no inicio do més e

AL "
direcional comprada no final, com as boas expectativas de Camb|o ) Gt
crescimento da economia americana geradas pelo pacote Arbitragem Renda Fixa -0,0222%
fiscal e a expectativa de que as medidas tomadas na China Bolsa - Direcional -0,0278%
serdo suficientes para um crescimento bom e sustentavel Bolsa - Long Short (pares) -0,0269%
em 2(tJ_11. As (;peragﬁgsodgeo/bolsa, em con{tméo, gon;ribsiram cDI 0,9272%
negativamente em -0, ara o resultado do fundo no

J °p Custos -0,1637%
més.

*estimados

O Fator Hedge Absoluto rendeu 0,77% em Dezembro, Rentabilidade Mensal

Fator Hedge Absoluto Multimercado

80%

equivalente a 83,24% do CDI.

Juros - O gestor manteve as posigdes pré-fixadas para jan/12,

bem como posi¢des em inclinagdo da curva de juros entre s0%1
jan/12 e jan/13, que apresentaram resultado positivo para o s0% |
fundo. Em contrapartida as posi¢cdes pré-fixadas para abr/11, 0% ]

tanto via contratos futuros quanto estratégias com opgoes de
juros, ndo foram bem sucedidas, reduzindo a contribuicao
positiva da estratégia de juros no més.

Cgmblo - Foram manthas as posicoes dg ct_tho prazo bem S RS RS S EE S F DD DD DD DD DD DS
ativas ao longo do més via futuros, principalmente que TS TSI TS TE ST T IS
geraram retornos neutros ao fundo.

Resultado por estratégia

Inflacdo - As posicdes em inflagdo implicita para 2012 e Fundo Fator Hedge Absoluto*

2013 foram mantidas, gerando resultado positivo para os

fundos. Rendimento T otal 0,7718%

0,
Bolsa - O gestor manteve posi¢éo neutra no inicio do més e Juros 0,0378%
direcional comprada no final, com as boas expectativas de Inflagdo Implicita 0,0818%
crescimento da economia americana geradas pelo pacote

. - . . Cambio -0,0009%
fiscal e a expectativa de que as medidas tomadas na China
serdo suficientes para um crescimento bom e sustentavel Arbitragem renda Fixa -0,0339%
em 2Q11. As operag0es de bolsa, em conjunto, contrlbmrailm Bolsa — Direcional -0,0071%
negativamente em -0,08% para o resultado do fundo no més.
Bolsa — Alpha 0,0655%
Bolsa - Long Short (pares) -0,0399%
Bolsa — Vol -0,0181%
CDI 0,9272%
Custos -0,1931%
*estimados
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O Fator Previdéncia (PGBL/VGBL) - rendeu 1,18% em Rentabilidade Mensal
Dezembro, equivalente a 127,58% % do CDI. Fundo Fator Previdéncia (PGBL/VGBL) O DI
350%
Bolsa - Avalorizac&o da carteira de agdes em funcao da alta W FUNDO
da Bolsa no periodo contribuiu positivamente para o 300%
resultado do fundo. 250%
200%
150%
100%
50%
0%
&F&EETEEE S

Resultado por estratégia
Fundo Fator Previdéncia (PGBL/VGBL)*

Rendimento T otal 1,1829%
Bolsa - Direcional 0,3924%
CDI 0,9272%
Custos -0,1367%
*estimados
O Fator Sigma Institucional rendeu 0,89% em Dezembro, Rentabilidade Mensal
equivalente a 95,98% do CDI. Fator Sigma Institucional

140%

Juros - O gestor manteve as posigoes pré-fixadas para
jan/12, bem como posi¢gdes em inclinagdo da curva de juros
entre jan/12 e jan/13, que apresentaram resultado positivo 1000
para o fundo. Em contrapartida as posigoes pré-fixadas para
abr/11, tanto via contratos futuros quanto estratégias com
opgOes de juros, ndo foram bem sucedidas, reduzindo a
contribuigao positiva da estratégia de juros no més aow

120%

dgb-fhl@&&@gbmbé\é\’\@&&@@@Qme

Cambio - Foram mantidas as posi¢Ges direcionais de curto
prazo que geraram retorno ligeiramente negativo para o P s o s
fundonomeés. SESTFT TSI TITEFTITE S5

Inflacdo - As posicdes em inflagdo implicita para 2012 e
2013 foram mantidas, gerando resultado positivo para os
fundos.

Resultado por estratégia
Fundo Fator Sigma Institucional*

i 0,
Bolsa - O gestor manteve posigdo neutra na primeira Rendimento T otal 0,8899%
quinzena do més e direcional comprada no final, dado o Juros 0,0252%
otimismo que o pacote fiscal trouxe para o crescimento da

. . ) ) Céambio -0,0019%
economia americana e a expectativa de que as medidas i .
tomadas na China serdo suficientes para um crescimento Titulo de Inflagéo - IPCA 0,0274%
bom e sustentavel em 2011. As operacdes de bolsa, em Arbitragem Renda Fixa -0.0109%
conjunto, geraram resultado negativo de -0,02% para o o
fundo. Bolsa - Direcional -0,0046%
CDI 0,9272%
Custos -0,0726%
*estimados
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RENDA VARIAVEL

O Fator Jaguar rendeu +2,53% em dezembro, acima da
variagao de +2,36% do Ibovespa.

O gestor manteve uma estratégia ativa de alocagao no setor
de consumo doméstico, construcao civil e de commodities
em funcdo de um cenério ainda favoravel com relacdo a
atividade econdmica.

O fundo ficou overweight nos setores AcuUcar, Varejo,
Mineragéo, Concessdes e Construgédo Civil; neutro no setor
de Aviacéo e Alimentos; e underweightnos demais setores.

O Fator Ages Institucional rendeu +2,53% em dezembro,
acimadavariacéo de +2,36% do Ibovespa.

A estratégia do fundo foi similar ao do Jaguar, com excegao
das operagGes no mercado futuro e de opgdes.

O Fator Agdes Dividendos obteve retorno de -0,04% em
dezembro, abaixo da variagao de +2,36% do Ibovespa.

O resultado neutro do fundo foi decorrente do ganho nas
acdes do setor de Concessoes e de perdas nas acdes de
Siderurgia. O fundo busca investir em empresas pagadoras
de altos dividendos, que costumam ndo acompanhar os
momentos de maior volatilidade do mercado.

O Fator Prisma rendeu +1,62% no més de dezembro,
acimadavariacéo de +0,50% do IVBX-2.

O gestor manteve uma postura ativa durante o més,
priorizando a alocagdo em setores ligados ao consumo
doméstico. Em termos setoriais, o fundo manteve a
alocacdo em acdes de segunda linha nos segmentos de
Agucar, Varejo, Educagao, Mineracao e Midia.

Redagédo: Mesa FAR e Debora Nogueira
Revisdo : Nicolas Lagomarsino

A presente insiuigdo aderu a0
b4 Cédigo ANBIMA de Regulaao e
Melhores Priticas para o Fundos

ANBIMA de investimento.
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ADMINISTRACAOQ DE RECURSOS

comentario
do GESTOR

Rentabilidade de Fundos

base: dezembro/10

(%) (R$)
Taxa de PL de
. - Taxa . 12 24 36 PL Médio
I A
Fundos de Fator G R Tipo ANBIMA 2009 2010 dezembro I SR T (12 meses) fechamento
o o dezembro/2010

Max Corporativo Renda Fixa

até

9
08% | 0,8%

Portfolio Preservagao de Capital

Curto Prazo("

0,2%

Renda Fixa

Curto Prazo

10,53%

9,76%

7,04%

0,92%

0,89%

9,76%

7,04%

21,32%

35,72%

290.896.632,68

23.915.668,53

211.705.874,16

21.693.605,63

RISCO MEDIO
‘ ) 15%
Cambial % | Cambial Dolar | -3030% | -4,94% |  -299% | -4,94% | -3374% | -1486% | 69893754 1.219.409,09
5%
; @ : 15% !
Extra Multimercado 15% | Mt 10,94% | 9,50% 0.84% 950% | 21,49% | 3360% | 3537432573 | 32571.233,39
7%
' 20% !
Balanceado Multimercado 15% i 1077% | 7.71% 0.73% 771% | 19.31% | 3304% | 59.313.92370 | 43.903.786,94
Sigma Institucional 20% )
° Multimercado
Mulimercado® 1% e 1075% | 9,30% | 089% | 930% | 21,05% | 3452% 11542508149 | 85.561.232,61
Previdéncia Composto 20 2% Providénca Balanceados| 13 7ge, | 5,72% | 1,18% | 572% | 2029% | 3227% | 38.315.19185 | 37.746.08151

RISCO MEDIO ALTO

15a30

. . 20% ,
Hedge Multimercado até Multimercado
2% | e e 101% | 733% | 076% | 7.33% | 1914% | 3195% |189.600.64245 | 110.190.236,20
Classico Multimercado 0% | S Multimercado 11,14% | 7,60% | 062% | 7.60% | 1950% | 3447% | 6.250.93999 | 5.343.973,60
5% Multiestratégia
. . 20% .
Arbitragerm Mulimercado 2% Multimercado 1214% | 817% | 068% | 817% | 2131% | 3592% | 15543839765  76.523.042,04

RISCO ALTO

Multiestratégia

Hedge Absoluto Mutimercado

até 20%

2% | 25%

Multimercado
Multiestratégia

12,79%

8,14%

0,77%

8,14%

21,97%

41,16%

260.973.259,55

157.483.398,80

AGOES
. 20% ]
Jaguar Agdes 2% Agoes bovespa 81,45% | 1,03% 1,26% 1,03% | 8333% | -3,83% |116.526.007,44 | 85.237.488,29
Agdes Dividendos 2% za;?,/ Agoes Dividendos | 48,72% | 14,54% | -004% | 1454% | 70,34% - 1690.357,66 |  1.551.500,80
5%
~ . 4 18% .
Agdes Institucional 04% Oa;ﬁ/ Agoes bovespa 82,44% | 6,35% 2,53% 635% | 94,01% | 16,33% |103.768.58572 | 99.578.519,63
7%
20%
; Ses @
Prisma Acbes 1% AgBes Livre - 30,6% 1,62% - - - 39.247.774,47 | 44.216.279,79
20%
e
Sinergia 3 1,5% P o 9249% | 26,16% 360% | 2616% | 142.82% | 5646% | 624.170.129,79| 647.173.261,80
20%
Sinergia 4 Fundo Fechado
g 1,5% P 69.92% | 1598% 227% 1598% | 97,08% | 39,78% | 318.681.256,75| 504.757.468,84
Indicadores Financeiros 2009 2010 dezembro B 2 L
meses meses meses
Juros interbancarios 9,90% 9,75% 0,93% 9,75% 20,59% 35,52%
Ibovespa 82,66% | 1,04% 2,36% 1,04% | 8456% | 844%
IVBX-2 68,03% | 4,37% 0,50% 437% | 7538% | 10,58%
Dolar comercial 2549% | -431% | -291% | -431% | -2870% | -593%
IGP-M A72% | 11,32% | 069% 1132% | 942% | 19.32%

CVMn° 465, desde 02/05/2008 os fundos Fator deixaramd

Em atendimento a Instrug apurar suarentabilidade corr

os anteriores a 02/05/2008, a cota dosindices de agoes osteriores a esta data, a co!

Assim, comparagoes ntabilidade devem utilizar, para pe , para periodo

Plblico-Alvo dos Fundos Fator: os fundos Fator Max Corporativo, Portfélio Preservacéo de Capital, Cambial, Extra Multimercado, Balanceado Multimercado, Hedge Multimercado, Cléssico Multimercado, Arbitragem Multimercado, Hedge Absoluto Multimercado,
Jaguar Agoes e Agoes Dividendos destinam-se a Pessoas Fisicas e Pessoas Juridicas em geral. O fundo Fator Previdéncia Composto 20 destina-se as reservas técnicas dos planos previdencirios instituidos sob as modalidades PGBL e VGBL, por sociedades seguradoras e
entidades abertas de previdénciacomplementar. Os fundos Fator Agoes Institucional, Sinergia 3 e Sinergia 4, Fator Prisma FIA e Fator Sigma Institucional Multimercado destinam-se a investidores qualificados nos termos da Instrugao CVM 409.

Prospecto de acordo com
L4 Cédigo ANBIMA de Regulaio
e Melhores Priticas para o5

ANBIMA  Fundos de Investimento.
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