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Sdo Paulo, 07 de junho de 2010.

CENARIO ECONOMICO EM MAIO

O més de maio foi marcado por elevada volatilidade e acentuadas perdas nos mercados de a¢ées em todo o
mundo. O foco dos investidores permaneceu voltado a situagdo fiscal dos paises da Europa. Novas medidas
foram adotadas pelas autoridades nas ultimas semanas, porém ndo surtiram efeito sobre o mercado e a
aversao ao risco sofreu sensivel aumento no periodo. A Unido Européia e o FMI anunciaram um pacote de 750
bilhGes de euros com a finalidade de estabilizar o euro e evitar o contagio da crise para os demais paises do
continente. Uma das medidas prevé a compra de titulos de paises em dificuldades pelo Banco Central Europeu.
Ainda assim, a agéncia de classificagdo de risco Fitch rebaixou o rating da Espanha, o que de certa forma
contribuiu para o aumento do pessimismo. As medidas de austeridade fiscal adotadas, apesar de necessarias,
aumentaram a possibilidade de recessdo na Zona do Euro por um periodo prolongado, porém diminuem as
chances de default em algum pais. Fora do Europa as noticias sdo de fato mais positivas. O mercado de
trabalho dos EUA segue em recuperacgdo, ainda que em ritmo inferior ao previsto, com criagdo de novos postos
de trabalho e queda da taxa de desemprego, e os nimeros do setor imobilidrio mais uma vez trouxeram
aumento das vendas e recomposicdo dos precos dos imdveis. Na China, se por um lado os indicadores da
atividade econ6mica seguem demonstrando um crescimento robusto no ano, por outro aumenta o receio de
gue novas medidas de aperto monetario sejam cada vez mais necessarias. O governo do pais ja sinalizou que
deve continuar apertando os cintos para evitar um descontrole inflaciondrio. Os pregos das commodities
registraram perdas, assim como os principais indices acionarios. O S&P-500 desabou 8,2% em maio. O Ibovespa
recuou 6,64% no periodo, o pior desempenho do ano de 2010, e encerrou 0 més de maio aos 63.047 pontos.

No Brasil, os ultimos numeros da atividade econémica indicaram forte crescimento. Houve aumento de 1,6%
das vendas a varejo no més de margo em relagdo a fevereiro. Em base anual, a alta foi de 15,7%. Ja a produgdo
industrial recuou 0,7% em abril, segundo o IBGE, na comparagdo com o més de margo. Em compensagdo, a alta
da produgdo industrial no més de margo foi revisada para 3,4%, ante 2,8% informado inicialmente. Os
principais indices de pregos continuam em alta. O IGP-M do més de maio avangou 1,19%, bem acima do
apresentado em abril (+0,77%), refletindo o aumento dos precos do minério de ferro. O IPCA-15 de maio subiu
0,63%. A ata da ultima reunido do Copom (final de abril) justificou a alta de 0,75 pp como medida necessaria
para evitar “a propagac¢do de incertezas no curto prazo”. O documento também ressaltou o aumento do
descompasso entre oferta e demanda e o cenario econémico externo, destacando a dificil situacdo dos paises
Zona do Euro. O Governo Federal anunciou um novo corte no Orgamento do ano de 2010, desta vez de RS 10
bilhdes. O pessimismo externo teve forte influéncia sobre o mercado de juros futuros. O DI jan/11 recuou de
11,16% do fechamento de abril para 10,96% aa e o DI jan/12 encerrou o més de maio negociado a 11,98% aa,
ante 12,35% aa do més anterior. As apostas para a reunido do Copom deste més de junho sdo de novo
aumento da Selic de 0,75 pp, para 10,25% aa.

Ap0s trés meses consecutivos de perdas, o dolar registrou em maio expressiva valorizacdo. A taxa comercial do
délar encerrou o més negociada a RS 1,821 nas opera¢des de venda, um acréscimo da ordem de 4,8% em
relacdo a abril. As preocupagdes com a dificil situagdo atravessada pelas economias européias influenciaram
diretamente a cota¢do do ddélar no periodo. O aumento da aversdo ao risco fez com que os investidores
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migrassem recursos aplicados em ativos de maior risco (a¢cdes, commodities e moedas de paises emergentes)
para ativos como o dodlar e titulos do Tesouro dos EUA. O euro sofreu forte desvalorizagdo no periodo e
encerrou o més de maio préximo de USS 1,20, o menor patamar dos uUltimos 4 anos. Entretanto, o fluxo de
recursos para o mercado brasileiro continuou positivo no més de maio. Segundo o Banco Central, o saldo era
positivo em USS 2,7 bilhdes até o dia 28. O saldo da balanca comercial foi superavitario em USS 3,45 bilh&es no
periodo, o maior do ano de 2010.

INFINITY JUSPREV FIC FIM

A posi¢do da carteira esta diversificada em titulos publicos pds-fixados (LFTs), termos de Bovespa, aplicacdes
em cotas de fundos de investimentos multimercado e de renda fixa e operagGes compromissadas.

O fundo Infinity Jusprev obteve rentabilidade equivalente a 103,8% do CDI no més de maio. O periodo foi
marcado pela conclusdo do processo de alteracdao do perfil do Infinity Jusprev, que passou de Fundo
Referenciado DI para Fundo de Investimento em Cotas (FIC). A mudancga mais significativa na composicdo do
portfélio foi a redugdo das aplicagbes em LFTs (titulos publicos pds-fixados), com a conseqiiente migragdo
destes recursos para cotas de fundos multimercado e de renda fixa no decorrer do més de maio. Todas as
aplicagbes em cotas de fundos de investimentos apresentaram rentabilidades superiores ao benchmark. O
principal destaque ficou por conta do fundo Infinity Unique, com rentabilidade de 116% do CDI. No més de
maio também realizamos algumas operagdes de curto prazo, como a aplicagdo em operagdes de termo. A
rentabilidade destas aplicagdes foi de 137,9% do CDI, porém representaram apenas 2% da composigao total do
fundo no més. Mais uma vez o destaque negativo ficou por conta das aplicagdes dos recursos de caixa em
operagbes compromissadas (over), que registraram rentabilidade inferior ao benchmark do més de maio,
porém em baixo percentual do patrimonio liquido, usado somente para liquidez diaria.

Para maiores esclarecimentos sobre a performance dos fundos multimercados (Institucional, Unique e Eagle) e
de renda fixa (Lotus) sob gestdo da Infinity, vide o relatério mensal em anexo.
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EXPECTATIVAS PARA JUNHO

Cendrio Internacional: O pessimismo seguiu dominando o mercado financeiro internacional no més de maio e
as perspectivas para o curto/médio prazo ndo sdo das mais animadoras. A situacdo fiscal dos paises
europeus permanece no centro das atenc¢des. Planos de reestruturagao fiscal foram adotados por diversos
paises do continente (Grécia, Portugal, Espanha, Reino Unido) e o mercado agora analisa as dificuldades de
implantacdo e os efeitos das medidas adotadas, principalmente em relagdo ao crescimento econémico. A
possibilidade de default de algumas nagdes em dificuldades também segue em pauta, mas parece ter
perdido forca apds o anuncio do plano biliondrio da Unido Européia-FMI. A noticia de que a Hungria
também enfrenta sérias dificuldades fiscais voltou a abalar a confianga dos mercados neste inicio de junho.
Nos EUA, os Uultimos indicadores conhecidos apontam continuidade do processo de recuperagdo
econdmica, com destaque para os dados do mercado de trabalho e do setor imobilidrio. As expectativas de
momento, no entanto, sdo de que o processo de retomada da atividade ocorra de forma mais lenta. Por
fim, o crescimento econémico da China segue robusto e o governo ja sinalizou que novas medidas de
restricdo ao crédito serdo tomadas caso a inflagdo ndo dé sinais de arrefecimento. Dado que o mercado
europeu é extremamente relevante na pauta de exportagdes da China, uma desaceleragdo mais
contundente da economia da Europa podera afetar sensivelmente os pregos das commodities no mercado
internacional.

Cambio: O mercado cambial doméstico segue extremamente dependente dos eventos internacionais e devera
continuar apresentando elevada volatilidade neste més de junho, ja que o cenario europeu ainda é de
muita incerteza. A noticia veiculada no inicio deste més de que a Hungria também passa por uma delicada
situagao fiscal propiciou novo aumento da aversao ao risco, com valorizagao do ddlar em relagdo as demais
moedas (o euro ja e cotado abaixo de USS 1,20). A alta dos precos de algumas commodities, como o
minério de ferro, por exemplo, teve efeitos positivos sobre a balanga comercial brasileira, que apesar de
toda a turbuléncia internacional voltou a registrar superavit no més de maio. Um ponto que certamente
merece atencdo é a queda do investimento estrangeiro direto no més de abril e que tende a ser mantido
em patamares mais timidos nos proximos meses. Diversas ofertas publicas de a¢des foram adiadas, com as
empresas aguardando melhores condi¢Ges econGmicas para realizarem suas emissdes. Por outro lado, os
novos ajustes da taxa basica de juros devem aumentar a atratividade dos titulos da divida publica
brasileira.

Juros: As expectativas dos agentes econOmicos sobre as altas na taxa Selic sofreram alteragdes ao longo do
més com alguns dados de atividade vindo menos pressionados, além das perspectivas em relagdo a
inflacdo para 2010/2011 terem sido revisadas para baixo. O novo foco de atengdo para as apostas sobre o
ciclo de alta nas taxas se voltou para o cendrio externo, que apresentou forte deterioragdo. Quanto mais
sinais de arrefecimento da atividade econ6mica no campo local e maior a impressdao de deterioragdo do
guadro externo, menor sera a pressdo nas taxas futuras, com a sensac¢do de que o quadro recessivo fard o
trabalho de ajuste macroeconémico de médio prazo. Essa corrente de pensamento encontra resisténcia
por boa parte do mercado que acredita na continuidade do forte crescimento interno e a eliminagdo da
capacidade ociosa, enxergando o produto crescendo acima do potencial e, conseqlientemente, trazendo a
necessidade de um ciclo maior de alta da Selic.
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Bolsa de Valores: Apds mais um més de significativas perdas, com os mercados de agées em todo o mundo
sendo diretamente afetados pelos temores relacionados a sustentabilidade dos elevados déficits fiscais dos
paises da Europa, o lIbovepa passou a acumular queda de 8,1% no ano de 2010 (fechamento de maio).
Conforme destacado em nosso ultimo relatério mensal, além do cendrio externo extremamente negativo,
as perspectivas de continuidade do processo de elevagdo da taxa basica de juros nas proximas reunides do
Copom em um cenario de elevada aversdo por ativos de risco também tém contribuido para a perda de
atratividade da bolsa de valores de Sdo Paulo. No més de junho, além da Europa, os dados das economias
dos EUA e China também continuardo sendo monitorados de perto, inclusive para que possa ser auferido o
real impacto da crise européia sobre a trajetdria de recuperacgdo destes paises. Com relagdo aos eventos
corporativos, passada a primeira temporada de balangos (positivos de uma forma geral), a expectativa é de
que as empresas brasileiras continuem apresentando bons resultados nos proximos meses. Diversas
emissdes de a¢des foram suspensas e a retomada das ofertas estd condicionada a melhora dos mercados.
Excecdo feita a Petrobras, que ainda depende de questGes legislativas para que possa realizar sua oferta
bilionaria no inicio do 22 semestre. Setores para acompanhamento: Petrolifero, Siderurgia e Consumo.
Setor substituido: Mineragao.
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RENTABILIDADES

Indicadores
JUSPREV INPC
mar-10 0,30% 0,30% 0,71% 0,94% 101,18%
abr-10 0,66% 0,66% 0,73% 0,77% 99,67%
mai-10 0,78% 0,75% 0,45% 1,19% 103,78%
Acumulado 1,75% 1,72% 1,90% 2,93% 101,75%
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A presente insttigdo aderiu
a0 CGdligo de Auto-Reguiagdo
da ANBID para os Fundos de
Investimento.

AN

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 Cdédigo 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 omissées. As opinides aqui constantes ndo devem ser entendidas, em hipétese
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 analise de, no minimo, 12 meses. Fundos de Investimento ndo séo 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 avaliacdo 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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