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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 22 de outubro de 2015.

Participantes: Celso Tadeu Pelizer e Maria Isabel lamarino Pizzi e Marcia Katia Francisquini
Miquilini.

As 8:00 horas do vinte e dois de outubro de dois mil e quinze, reuniram-se os membros do Comité
abaixo assinados para reunido ordinaria.Dando inicio aos trabalhos, o secretario agradeceu a presenga
de todos e procedeu a leitura da ata da Gltima reunido realizada em 28 de setembro de dois mil e quinze
e da ordem do dia, que passou a ser objeto de andlise pelos presentes. Apos lida e analisada foi
aprovada por unanimidade 1) Anilise do Panorama do més de setembro de 2015:Lido, discutido e
transcrito na integra: “O sentimento de pessimismo se prolongou durante 0 més de setembro, com
reflexo no prego dos ativos e teve como pontos centrais a continuidade das incertezas politicas e
econdmicas do Pais, expectativas de alta dos juros nos Estados Unidos e apreensio com o
desaquecimento da economia da China. Os rumores sobre a saida do ministro da Fazenda, Joaquim
Levy, deram o tom dos negécios no inicio do més. O mercado reagiu mal e o governo tratou de blindar
o ministro, com declaragdes de apoio a continuidade no cargo e unidade da equipe econdmica, e
reafirmando o compromisso de perseguir as metas fiscais estabelecidas por ele. Entretanto, a insisténcia
de Levy em criticar publicamente o envio ao Congresso da proposta do Orgamento de 2016 com déficit
e a insisténcia na defesa de mais corte de gastos tem causado desconforto no Planalto e pode leva-lo ao
isolamento. Na esteira da dificuldade do governo em implementar o necessdrio ajuste das contas
piblicas, veio a indesejada, mas esperada noticia de que agéncia classificadora de riscos Standard
&Poor’s reduziu a nota do pais em dois niveis, levando o Brasil a perder o selo de bom pagador. A
agéncia cortou o rating para “BB+" ante “BBB-" e sinalizou que pode colocar o pais ainda mais para
dentro do territorio especulativo. A reagdio dos mercados se mostrou mais leve do que muitos agentes
financeiros previam. O rebaixamento em si ja era esperado, particularmente apos a proposta
orgamentaria da Unido para 2016 prever um rombo inédito. A surpresa foi 0 momento da decisdo ¢ a
manutengdo da perspectiva negativa. Entre os suportes para a relativa resiliéncia do Ibovespa, o
destaque ficou para a avaliag@io da Fitch Ratings de que ainda ha elementos que confirmam o grau de
investimento do Brasil. A informagdo trouxe certo alivio aos mercados, pois o rebaixamento do rating
por mais uma agéncia obrigaria vérios fundos estrangeiros a desmontarem suas posig¢des no Brasil. O
Planalto agiu imediatamente e enviou ao Congresso um conjunto de medidas para garantir o superavit
primario da ordem de 0,7% do PIB em 2016. A meta ¢ um ajuste orgamentério de cerca de R$ 64,9
bilhdes, sendo R$ 26 bilhdes em cortes e RS 28.4 bilhdes em novas receitas, como elevagdo do Imposto
de Renda sobre o ganho de capital das pessoas fisicas e a recriagdo da CPMF no valor de 0,2% para
cada movimentagdo financeira, para um periodo de quatro anos. Areas como a satde, além de bandeiras
importantes do governo, como o Programa de Aceleragio do Crescimento (PAC) e o Minha Casa
Minha Vida, serdo afetadas. Do conjunto de medidas, a unica com potencial de fazer diferenga ¢ a volta
da CPMF, pois mais uma vez faltou um sinal forte do lado do corte de gastos. No campo da economia,
foi realizada a 193" reunido do Copom (Comité de Politica Monetaria do Banco Central), que manteve a
taxa de juros inalterada, em 14,25% ao ano, sem viés. A decisio foi uninime e dentro das expectativas
dos analistas, que ja antecipavam em suas previsdes o fim do ciclo de alta do juro. No comunicado pés-
reunido, o colegiado sugere que a manutengéio deste patamar de juro por um periodo suficientemente
prolongado deve ser capaz de surtir os efeitos desejados para a convergéncia da inflagao para a meta ao
final de 2016. A divulgagdo do IPCA de agosto, que desacelerou para 0,22% apds se situar em 0,62%
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um més antes, pouco pesou sobre os mercados. E o menor resultado para os meses de agosto desde
2010, quando registrou elevagdo de 0,04%. Com o resultado, o indice oficial de inflagdo do pais
acumulou alta de 7,06% no ano, a taxa mais elevada desde 2003 (7,22%). Em 12 meses, o IPCA
marcou aumento de 9,53%, apds ter subido 9,56% nos 12 meses imediatamente anteriores. No campo
politico, o Congresso Nacional manteve boa parte dos vetos presidenciais a medidas com potencial
impacto nas contas publicas, a chamada “pauta-bomba”, mas adiou dois dos temas mais polémicos: o
reajuste dos servidores do judicidrio e o que atrela o reajuste das aposentadorias pelo mesmo indice de
corre¢iio do salario minimo, considerados cruciais para o ajuste fiscal. Ainda no cenério politico, o
antncio da reforma ministerial ficou para outubro. Num primeiro momento, a presidente Dilma
Rousseff pretendia entregar aos peemedebistas apenas cinco ministérios, menos do que eles tém hoje.
Alertada por Lula, aumentou a cota para seis, desistindo de fundir a Aviagdo Civil com os Portos e
segurando o deputado Eliseu Padilha na equipe. Nos EUA, foi destaque a noticia de que o nimero de
empregos disponiveis subiu expressivamente em julho e alcangou o maior nivel em 15 anos. Relatorio
do Departamento do Trabalho mostrou que a oferta de vagas subiu 8% em julho, para 5,75 milhdes, o
mais alto desde o inicio desse levantamento, em 2000. O dado reforga a percepgdo de recuperagao da
‘economia américana e colocou um ingrediente importante na decisdo da autoridade monetéria local, que
decidiu pela manutengdo da taxa basica de juros entre zero e 0,25%. Apenas um dos nove integrantes do
Comité de Politica Monetaria do Fed (Fomc, na sigla em inglés) foi contrario a decisdo. Houve, porém,
motivos para preocupagdo do mercado nos comentarios oficiais que se seguiram a iniciativa. Em seu
comunicado divulgado no fim do encontro, os integrantes do Fomc embasaram a decisdo com o
argumento de que a inflagdo norte-americana estd abaixo da meta de 2% ao ano. Chamaram atengiio
também para o risco de que “os recentes eventos financeiros e econdmicos globais possam limitar de
alguma forma a atividade econdmica”. A referéncia a conjuntura a global ¢ algo raro nos comunicados
do Fed, e suscita a preocupagdo de que a economia mundial esteja em situagdo pior do que registram os
radares dos analistas. A avaliagdo foi reforgada pela presidente do Fed, Janet Yellen. Em entrevista apos
a reunido, ela disse que a situagdo internacional pode pressionar a inflagdo ainda mais para baixo. Na
China, a atividade do setor industrial encolheu novamente em setembro, com a demanda doméstica e no
exterior mais fraca, alimentando temores de que a segunda maior economia do mundo pode estar
desacelerando com mais rapidez do que esperado ha alguns meses. A atividade em industrias maiores e
estatais encolheu pelo segundo més seguido, embora a um ritmo mais lento que em agosto, enquanto as
menores apontaram as piores condigdes em seis anos e meio. Dois meses seguidos de contragdo do setor
industrial com mercado acionario em queda sugerem que o crescimento da China no terceiro trimestre
deve ter desacelerado para 6,4%. Entretanto, sio os crescentes sinais de estresse no setor de servigos
chinés, que responde por metade do PIB, que preocupam o governo e investidores. Bolsa O Ibovespa
voltou a liderar a “rabeira” do ranking dos investimentos, ao registrar queda pelo terceiro més
consecutivo. O principal indice da bolsa paulista fechou em baixa de -3,36%, aos 45.059 pontos. No
acumulado dos nove primeiros meses do ano, o Ibovespa tem queda de 9,89%. Do lado externo, os
temores de desaceleragdo da China e da saida de recursos prejudicaram os mercados acionarios
emergentes. Na parte doméstica, o fraco desempenho econdmico e fiscal acelerou a perda do grau de
investimento e trouxe volatilidade para os ativos de risco, dentre eles o cambio, juros e bolsa. De
positivo, repercutiu no mercado o anuncio surpresa do rejuste de combustiveis pela Petrobras. A
gasolina foi reajustada em 6% e o diesel em 4%. A noticia € positiva para a companhia, que viu seu
Ebitda (lucro antes dos impostos) saltar para a casa dos RS 6 bilhdes por ano, trazendo um folego para a
empresa diante da depreciagdo maior do real. A cota¢do das agdes da empresa deu um salto no ultimo
pregdo do més (PETR3 +8,79%: PETR4 + 9,86%). Na esteira do Ibovespa, outros indices da bolsa
brasileira também sofreram perdas no més. Como ¢ o caso do Indice de Dividendos - IDIV, que recuou
-6,18%, marcando o quinto més seguido de baixa. Ja o indice SmallCap — SMLL encerrou o més com
queda de -2,77%. O giro financeiro médio didrio do segmento de agoes da BM&FBovespa somou R$
6,97 bilhdes em setembro. O movimento mostrou aumento de 0,28% em relagdo aos R$ 6,95 bilhdes de
agosto. No nono més, o segmento Bovespa movimentou R$ 146,51 bilhdes, ante R$ 146,08 bilhdes.
Foram realizados 21.932.301 negdcios, ante 20.792.321. A média diaria de negécios atingiu 1.044.395,
ante 990.111. Renda Fixa No mercado de juros futuros negociados na BM&FBovespa, a deterioragio
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nos pregos dos papéis especialmente nos vértices mais longos teve como influéncia os mesmos motivos
que derrubaram as bolsas. Seguindo o movimento do cambio, os juros dispararam e chegaram a bater a
maxima historica do ano. O contrato com vencimento em janeiro/2017 chegou a ser negociado préximo
aos 16.50%, antes de recuar ¢ encerra o més cotado a 15,58%. Dentre os investimentos de renda fixa,
que tém sua forma de remuneragdo definida no momento da aplicagao, destaque negativo para as NTN-
Bs mais longas, titulos piblicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a variagdo da inflagdo,
medida pelo IPCA. Enquanto a rentabilidade do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2035 (NTN-B)
registrou queda de -2,18% no més, o retorno do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2050 (NTNB)
caiu -3.42%. Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA, apresentou
recuo de -0,68%. Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos titulos com vencimento de até
5 anos, valorizou 0,79%, o IMA-B 5+, carteira de titulos com prazo superior a 5 anos, desvalorizou -
1,63% no més. Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com prazo de até 1 ano (IRF-M 1)
valorizou 0,96%, enquanto a carteira com titulos acima de 1 ano (IRF-M I+) apresentou recuo de -
2.29%. Consolidando os resultados da familia de indices IMA, o IMA —Geral apresentou queda de -
0,37% no més. Na outra ponta, o Certificado de Deposito Interfinanceiro (CDI), referencial das
aplicagdes conservadoras, subiu 1,05%, acumulando ganho nominal de 9,50% no ano. Cmbio O délar
comercial registrou ganhos pelo terceiro més consecutivo e fechou setembro no maior patamar desde
fevereiro de 2003, com alta de 9,39%, cotado a R$ 3,974. No ano, a moeda acumula valorizagio de
49.68%. O movimento de valorizagdo da moeda foi intensificado a partir da metade do meés, tendo
atingido a maxima de R$ 4,249 durante o pregdo de 23/09, o maior valor da histéria do real. O mercado
avalia que a falta de referéncias em um cenario de crise fiscal, econdmica e politica, faz com que a
moeda perca o rumo. A disparada da moeda levou o BC a realizar operagdes que equivalem a venda
futura de dolar para aliviar a pressdo por compra da moeda. Mas de fato, o mercado reagiu
positivamente apos a fala do presidente do BC, Alexandre Tombini. de que a autoridade monetéria
possui diversos instrumentos para conter a volatilidade do mercado, dentre eles as reservas
internacionais, e que esta descartada uma alta na taxa Selic. O Banco Central sinalizou que deve rolar
integralmente os swaps cambiais, contratos equivalentes a venda futura de délares, que vencem em
novembro, sinalizando a manutengdo do ritmo de intervengdo no mercado cambial. Perspectiva O més
de outubro devera trazer uma maior clareza sobre os rumos futuros da economia brasileira. O Planalto
articulou uma reforma ministerial que deu mais poder ao PMDB, partido aliado do governo. A
presidente Dilma se rendeu aos argumentos do ex-presidente Lula e escolheu nomes que devem dar
sustentagdio as aprovagdes das reformas no Congresso. Afastou Aloizio Mercadante e colocou Jaques
Wagner na Casa Civil. Ricardo Berzoini assume a Secretaria de Governo. Com muito mais transito no
Congresso, a dupla liderara pessoalmente as relagdes com as liderangas da base aliada. O teste de fogo
acontece no decorrer do més, com a votagdo dos vetos presidenciais a chamada “pauta-bomba”, em
sessdo conjunta das duas Casas. Em um primeiro momento, o mercado reagiu positivamente as
mudangas ao interpretar que agora é possivel uma retomada da agenda econémica, com a aprovagio das
reformas necessarias. O mercado externo também deu uma trégua. Com o prego das commodities
deprimidas, as principais casas de pesquisas passaram a recomendar investimentos em mercados
emergentes. A questiio é: serd que este movimento tem folego? E muito cedo para responder, pois 0s
problemas estruturais estdo longe de serem resolvidos, aqui e l4 fora. A desaceleragdo da China tem se
mostrado mais intensa do que inicialmente se esperava, colocando pressio baixista sobre as
commodities. A redugdo da demanda do gigante asiatico tem impactado negativamente as moedas de
paises emergentes, que exportam para a localidade. Além disso, ha a pressao vinda dos EUA em relagao
a0 momento em que o juro americano venha a se elevar. E provéavel que seja ainda este ano, mas o
mercado tem passado a precificar um aumento do juro apenas em 2016, dado um abrandamento na
produgdo e na criagio de empregos que trazem pressdo baixista a inflagdo local. Na questdo politica,
temos no radar outras fontes de pressdo sobre o governo Dilma: na primeira, o Tribunal Superior
Eleitoral (TSE) decidiu pela continuidade do processo movido pelo PSDB com objetivo de impugnar o
mandato eletivo; na segunda, o plenario do Tribunal de Contas da Unido (TCU) aprecia o parecer do
ministro-conselheiro Augusto Nardes, que recomenda a reprovagdo das contas de seu governo no ano
passado, por descumprimento da Lei de Responsabilidade Fiscal. Neste contexto, recomendamos
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manter uma carteira posicionada para os vértices mais longos em no maximo 60% (no maximo 10% em
IMA-B 5+ ou IDKA IPCA 20A, o restante no IMA-B e IMA-Geral). Os demais recursos devem ser
direcionados para os vértices mais curtos, para ativos indexados ao CDI, [RF-M 1, IMA-B 5 ou IDKA
IPCA 2A. Na renda varidvel, mantemos nossa recomendagio de uma exposi¢io reduzida, pois ndo ha
percepgdo de melhora nos fundamentos que justifique elevar o risco da carteira no curto/médio prazos.
Investimentos neste segmento devem estar direcionados para ativos que utilizam estratégias de gerar
valor ao acionista, através de analises fundamentalistas.” 2) Andlise do demonstrativo do
enquadramento na Resolucio 3.922/2010 ¢ na Politica de Investimento/2015, tendo como base o
més de setembro/2015:Apresentado o relatorio de enquadramento foi verificado por todos que as
aplicagdes do FMAP estdo totalmente enquadradas na Resolugdo 3.922/2010 e na Politica de
Investimentos do FMAP, totalizando no referido més uma carteira de RS 60.448.601.16. 3) Relatério
da Carteira més de setembro/2015: apresentado aos presentes a composigdo da carteira do més de
setembro de 2015 para anédlise quanto a quantidade de cotistas em cada fundo de investimento, o
percentual do PL do FMAP aplicado e o saldo. 4) Resultado das aplicagdes financeiras apos as
movimentagdes — Setembro/2015: apresentado para anélise os retornos individuais de cada fundo de
investimento da carteira do FMAP. Também foi analisada pelos presentes a rentabilidade do més de
setembrode 2015, constatando a meta atuarial (IPCA + 6%) de 1,03% e a rentabilidade auferida na
carteira do FMAP de 0,02% no més, representando 1,52% da meta atuarial do més. 5) Total do
patrimbnio liquido do FMAP por instituigio financeira e Segmentos: Foi disponibilizado aos
presentes 0 Demonstrativo dos recursos por instituigdo e segmentos referentes ao més de setembro de
2015, no qual constam o valor de R$ 49.908.581,58 que representam 82,56% do PL do FMAP
aplicados na Caixa Econdmica Federal; RS 8.659.411,69 que representam 14,33 % do PL do FMAP
aplicados no Banco do Brasil S.A.; R$ 867.257,56 que representam 1,43 % do PL do FMAP aplicados
no Bradesco Asset Management; e R$ 1.013.350,33 que representam 1,68% do PL. do FMAP aplicados
no Banco Bradesco. Segmentos em Renda Fixa R$ 57.357.511,58 correspondentes a 94,89% ¢ Renda
Varidrial R$ 3.091.089,58 correspondentes a 5.11%. 6) Credenciamento de Institui¢des Financeiras
(Gestores/Administradores): Colocados aos presentes que foi concluido nesta data, 22 de outubro de
2015, o credenciamento das Insmuncocs Financeiras G F GESTAO DE RECURSOS S/A (CNPJ
09.630.188/0001-26) ¢ GERACAO FUTURO CORRETORA DE VALORES S/A (CNPJ
27.652.684/0001-62) com a finalidade de receberem recursos financeiros do FMAP. Para fins de andlise
foi utilizada a ferramenta disponibilizada pela empresa Crédito e Mercado. Observando o disposto no
Artigo 3° Inciso IX, Paragrafo 2° da Portaria MPS n° 519/2011, alterada pela Portaria MPS n° 170/12 ¢
440/13, e considerando os quesitos de analise estabelecidos pelo procedimento de selegio de entidades
autorizadas e credenciadas do FMAP, as Instituigdes Financeiras apresentaram as seguintes pontuagdes
téenicas: G F GESTAO DE RECURSOS S/A (CNPJ 09.630.188/0001-26): Rating de Gestdo de
Qualidade: 30%, Volumes de Recursos Administrados: 8%, Tempo de Atuagdo de Mercado: 6%;
Avaliagio de Aderéncia dos Fundos: 30%; Critérios de Penalidades: 0%, Total da Pontuagdo de
Quesitos Técnicos: 74,00%, Indice de Gestdo de Qualidade RPI; e GERACAO FUTURO
CORRETORA DE VALORES SA. (CNPJ 27.652.684/0001-62): Rating de Gestdo de Qualidade: 20%,
Volumes de Recursos Administrados: 8%, Tempo de Atuagdo de Mercado: 10%; Avaliagio de
Aderéncia dos Fundos: 24%; Critérios de Penalidades: 0%, Total da Pontuagido de Quesitos Técnicos:
62.00%, Indice de Gestdo de Qualidade RP2. As instituigdes financeiras (administradoras e gestoras)
classificadas no nivel (RP1) apresentam historico consistente de risco e retorno. Sdo consideradas
instituigdes com elevada credibilidade, tradi¢do em gestdo e solida estrutura organizacional. Contam
com eficazes e seguros processos de investimento e de analise de risco, equipes com formagio
profissional altamente qualificada, elevada experiéncia e baixa rotatividade. Apresentam, ainda,
ambiente de controle interno seguro, capaz de garantir total disponibilidade, integridade, tempestividade
e rastreabilidade das informagdes. Com relagdo as instituigdes financeiras (administradores e gestoras)
classificadas no nivel (RP2) tem limitagio de alocagdo de, no maximo, até 5% dos recursos garantidores
do plano de beneficios. Apresentam historico consistente de risco e retorno. Sdo consideradas
instituicdes com elevada credibilidade, tradi¢do em gestdo e sélida estrutura organizacional. Contam
com um eficiente controle de processos de investimento e de andlise de risco, equipes com formagdo
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profissional qualificada e experiente, com baixo indice de rotatividade. Apresentam, ainda, ambiente de
controle interno capaz de garantir total disponibilidade, integridade, tempestividade e rastreabilidade
das informagdes. No geral, as instituigdes classificadas nestes dois niveis sdo capazes de assegurar o
cumprimento do dever fiducidrio em sua plenitude. APROVADO O CREDENCIAMENTO.
7)Assuntos Gerais: Na oportunidade foi discutido a atual carteira do FMAP, deliberando por manté-la,
bem como os novos aportes em fundos IRF-M1, conforme uma das recomendagdes da empresa de
Consultoria de Investimentos. A Sra. Isabel colocou aos presentes que para efetuar o depdsito da
aplicagdo na Ge Futuro (IMA-B) esta depositando antes no fundo CDI do Banco Bradesco por ser
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Cohasitona em investimentos

Panorama - Setembro / 2015

0 sentimento de pessimismo se prolongou durante o més de setembro, com reflexo no prego dos ativos e teve
como pontas centrais a continuidade das incertezas politicas e econdmicas do Pais, expectativas de alta dos juros
nos Estados Unidos e apreensdo com o desaquecimento da economia da China.

Os rumores sobre a saida do ministro da Fazenda, Joaquim Levy, deram o tom dos negdcios no inicio do més. 0
mercado reagiu mal e o governo tratou de blindar o ministro, com declaragSes de apoio a continuidade no cargo
e unidade da equipe econdmica, e reafirmando o compromisso de perseguir as metas fiscais estabelecidas por
ele.

Entretanto, a insisténcia de Levy em criticar publicamente o envio ao Congresso da proposta do Orgamento de
3016 com déficit e a insisténcia na defesa de mais corte de gastos tem causado desconforto no Planalto e pode
levd-lo ao isolamento.

Na esteira da dificuldade do governo em implementar o necessario ajuste das contas publicas, veio a indesejada,
mas esperada noticia de que agéncia classificadora de riscos Standard & Poor’s reduziu a nota do pais em dois
niveis, levando ¢ Brasil a perder o selo de bom pagador. A agéncia cortou o rating para “BB+" ante “BBB-“ e
sinalizou que pode colocar o pais ainda mais para dentro do territorio especulativo.

A reacido dos mercados se mosirou mais leve da gque muitos agentes financeiros previam. O rebaixamento em si
j era esperada, particularmente apos a proposta orgamentaria da Unido para 2016 prever um rombo inédito. A
surpresa foi 6 momento da decisdo e 2 manutencio da perspectiva negativa.

Entre os suportes para a relativa resiliéncia do ibovespa, o destaque ficou para a avaliagdo da Fitch Ratings de que
ainda ha elementos que confirmam o grau de investimenta do 8rasil. A informagdo trouxe certo alivio aos
mercados, pois 0 rebaixatmento do rating por mais uma agéuncia obrigaria varios fundos estrangeiros a
desmontarem suas posi¢des no Brasil.

O Planalto agiu imediatamente e enviou ao Congresso um corjunto de medidas para garantir o superavit primario
da ordem de 0,7% do PIB em 2016. A meta ¢ um ajuste orgamentario de cerca de RS 64,9 bilhdes, sendo RS 26
bilhdes em cartes e RS 28,4 bithdes em novas receitas, como elevagio do Imposto de Renda sobre o ganho de
capital das pessoas fisicas e a recriagdo da CPMF no valor de 0,2% para cada movimentacdo financeira, para um
periodo de quatro anos. Areas como a saude, além de bandeiras importantes do governo, como o Programa de
Aceleracio do Crescimento (PAC) e o Minha Casa Minha Vida, serdo afetadas.

Do conjunto de medidas, a Gnica cor potencial de fazer diferenca é a volta da CPMF, pois mais uma vez faltou um
sinal forte do lado do corte de gastos.

No campo da economia, foi realizada a 1932 reunido da Copom {Comité de Politica Monetaria do Banco Central),
que manteve a taxa de juros inalterada, em 14,25% ao ang, sem viés. A decisdo foi unanime e dentro das
expectativas dos analistas, que ja antecipavam e suas previsdes o fim do ciclo de alta do juro. No comunicado
pds-reunido, o colegiado sugere que a manutencdo deste patamar de juro por um periodo suficientemente
prolongado deve ser capaz de surtir os efeitos desejados para a convergéncia da inflagdc para a meta ao final de
2016.

A divulgago do IPCA de agosto, que desacelerou para 0,22% apos se situar em 0,62% um més antes, pouco pesou
sobre os mercados. £ o menor resultado para os meses de agosto desde 2010, quandao registrou elevacio de
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0,04%. Com o resultado, o indice oficial de inflagdo do pais acumulou alta de 7,06% no ano, a taxa mais elevada
desde 2003 (7,22%). Em 12 meses, o IPCA marcou aumento de 9,53%, apds ter subido 9,56% nos 12 meses
imediatamente anteriores.

No campo politico, o Congresso Nacional manteve boa parte dos vetos presidenciais a medidas com potencial
impacto nas contas publicas, a chamada “pauta-bormba”, mas adiou dois dos temas niais polémicos: o reajuste
dos servidores do judiciario e o que atrela o reajuste das aposentadarias pelo mesmo indice de corre¢do do
saldrio minimo, considerados cruciais para o ajuste fiscal.

Ainda no cenario politico, o anGncio da reforma ministerial ficou para outubro. Num primeiroc mosnento, a
presidente Gilma Rousseff pretendia entregar aos peemedebistas apenas cinco ministérios, menaos do que eles
tém hoje. Alertada por Lula, aumentou a cota para seis, desistindo de fundir a Aviagdo Civil com os Portos e
segurando o deputado Eliseu Padilha na equipe.

Nos EUA, foi destaque a noticia de que o ndmero de empregos disponiveis subiu expressivamente em julha
alcancou o maior nivel em 15 anos. Relatorio do Departamento do Trabalho mostrou que a oferta de vagas subiu
8% em julho, para 5,75 milhdes, o mais alto desde 0 inicio desse levantamento, em 2000.

O dado reforca a percep¢do de recuperagdo da economia americana e colocou um ingrediente importante na
decisdo da autoridade manetdria local, que decidiu pela manutengao da taxa basica de juros entre zero e 0,25%.
Apenas um dos nove integrantes do Comité de Politica Monetaria do Fed (Famc, na sigla em inglés) foi contraric a
decisdo. Houve, porém, motivos para preocupagao do mercado nos comentarios oficiais que se seguiram a
fniciativa.

Em seu comunicado divulgado no fim do encontro, os integrantes do Fomc embasaram a decisdo com o
argumento de que a inflagdo norte-americana est4 abaixo da meta de 2% ao ano. Chamaram atengdo também
para o risco de que “os recentes eventos financeiros e ecandmicos globais possam limitar de alguma forma a
atividade econdmica”.

A referéncia a conjuntura a global é algo raro nos comunicados do fed, e suscita a preocupagdo de que a
economia mundial esteja em situagdo pior do que registram os radares dos analistas, A avaliagdo foi reforgada
pela presidente do Fed, lanet Yellen. Em entrevista apds a reunido, ela disse que a situagdo internacional pode
pressionar a inflagdo ainda mais para baixo.

Na China, a atividade do setor industrial encolheu novamente em setembro, com a demanda doméstica e no
exterior mais fraca, alimentando temores de que a segu nda maior economia do mundo pode estar desacelerando
com mais rapidez do que esperado ha alguns meses. A atividade em industrias maiores e estatais encolheu pelo
segundo més seguido, embora @ um ritmo mais lento que em agosto, enguanto as menores apontaram as piores
condicBes em seis anos e meio. Dois meses seguidos de contrag3o do setor industrial com mercado aciondrio em
queda sugerem que o crescimento da China no terceiro trimestre deve ter desacelerado para 6,4%. Entretanto,
<30 0s crescentes sinais de estresse no setor de servigos chinés, que responde por metade do PIB, que preocupam
o governo e investidores,

Bolsa

O ibovespa voltou a liderar a “rabeira” do ranking dos investimentos, ao registrar queda pelo terceiro més
consecutivo. O principal indice da bolsa paulista fechou em baixa de -3,36%, aos 45.059 pontos. No acumulado
dos nove primeiros meses do ano, o |bovespa tem queda de 9,89%. Do {ado externa, os temares de
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desaceleracdo da China e da saida de recursos prejudicaram os mercados aciondrios emergentes. Na parte
doméstica, o fraco desempenho econdmico e fiscal acelerou a perda do grau de investimento e trouxe
volatilidade para os ativos de risco, dentre eles o cambio, juros e holsa.

De positivo, repercutiu na mercado o antincio surpresa do rejuste de combustiveis pela Petrobras. A gasolina foi
reajustada em 6% ¢ o diesel em 4%. A noticia  positiva para a campanhia, gue viu seu Ebitda {lucro antes dos
impostos) saltar para a casa dos RS 6 bilhdes por ano, trazendo um folego para a empresa diante da deprecia¢do
maior do real. A cotagdo das acBes da empresa deu um salto no Gltimo pregda do més {PETR3 +8,79%; PETR4 +
9,86%).

Na esteira do lbovespa, outros indices da bolsa brasileira também sofreram perdas neo més. Como € o caso do
{ndice de Dividendos - IDIV, que recuou -6,18%, marcando o quinto més seguido de baixa. Jd o indice Smalt Cap —
SMLL encerrou 0 més com queda de -2,77%.

O giro financeiro médio didrio do segmento de agGes da BM&FBovespa somou RS 6,97 bilhbes em setembro. O
movimento mostrou aumento de 0,28% em relacdo aos RS 6,95 bilhGes de agosto. No nono més, o segmento
Bovespa movimentou RS 146,51 bilhBes, ante RS 146,08 bilhdes. Foram realizados 21.932.301 negocios, ante
20.792.321. A média diaria de negdcios atingiu 1.044.395, ante 990.111.

Renda Fixa

No mercado de juros futuras negociados na BM&FBovespa, a deterioragdo nos precos dos papéis especidlmente
nos vértices mais longos teve como influéncia os mesmos motivos que derrubaram as bolsas. Seguindo o
movimento do cdmbio, os juros dispararam e chegaram a bater a maxima histdrica do ano. O contrato com
vencimento em janeiro/2017 chegou a ser negociado proximo aos 16,50%, antes de recuar e encerra o més
cotado a 15,58%.

Dentre os investimentos de renda fixa, que tém sua forma de remuneragio definida no momento da aplicagdo,
destaque negativo para as NTN-Bs mais [ongas, titulos piblicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a
variagdo da inflagdo, medida pelo |12CA. Enquanto a rentabilidade do Tesouro IPCA+ cam Juros Semastrais 2035
(NTN-B) registrou queda de -2,18% no més, o retorno do Tesours IPCA+ com Juras Semestrais 2050 (NTNB) caiu -
3,42%.

Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ac (PCA, apresentou recuo de -0,68%.
Enquanto o IMA-B 5, que registra o retarno médio dos titulos com vencimento de até S anos, valorizou 0,79%, o
IMA-B 5+, carteira de titulos com prazo supetrior 2 5 anos, desvalorizou -1,63% no més.

Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com prazo de até 1 ano (IRF-M 1) valorizou 0,96%, enquanto a
carteira com titulos acima de 1 ano {IRF-M 1+) apresentou recuo de -2,29%.

Consolidando os resultadas da familia de indices IMA, o IMA ~Geral apresentou queda de -0,37% no més.

Na outra ponta, o Certificado de Depdsito Interfinanceiro (CDI}, referencial das aplicacoes conservadoras, subiu
1,05%, acumulando ganho nominal de 9,50% no ano.

Cambio

O dodlar comercial registrou ganhos pelo terceiro més consecutivo e fechou setembro na maior patamar desde
fevereiro de 2003, com alta de 9,39%, cotado a RS 3,974. No ano, a moeda acumula valorizacdo de 49,68%.
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O movimento de valorizagdo da moeda foi intensificado a partir da metade do més, tendo atingido a méxima de
RS 4,248 durante o pregdo de 23/09, o maior valor da histdria do real. O mercado avalia que a falta de referéncias
em um cenario de crise fiscal, econdmica e politica, faz com que a moeda perca o rumo.

A disparada da moeda levou o BC a realizar opera¢bes que equivalem a venda futura de ddlar para aliviar a
pressdo por compra da moeda. Mas de fato, o mercado reagiu positivamente apds a fala do presidente do BC,
Alexandre Tombini, de que a autoridade monetdria possui diversos instrumentos para conter a volatilidade do
mercado, dentre eles as reservas internacionais, & que estd descartada uma alta na taxa Selic.

0 Banco Central sinalizou que deve rolar integralmente os swaps cambiais, contratas equivalentes 3 venda futura
de délares, que vencem em novembro, sinalizando a manutengao do ritmo de intervengdo no mercado cambial.

Perspectiva
O més de outubro devera trazer uma maior clareza sobre os rumos futuros da economia brasileira.

O Planalto articulou uma reforma ministerial que deu mais poder ao PMDB, partido aliado do governo. A
presidente Dilma se rendeu aos argumentos do ex-presidente Luta e escolheu nomes que devem dar sustentagdo
as aprovacdes das reformas no Congresso. Afastou Aloizio Mercadante e colocou Jaques Wagner na Casa Cvil.
Ricardo Berzoini assume a Secretaria de Governo. Com muito mais transito no Congresso, a dupla lideracd
pessoatmente as relagBes com as liderancas da base aliada.

O teste de fogo acontece no decorrer do més, com a votagao dos vetos presidenciais a chamada “pauta-bomba”,
em sessdo conjunta das duas Casas.

Em um primeiro momento, o mercado reagiu positivamente 3s mudangas ao interpretar que agora é possivel
uma retomada da agenda econdmica, com a aprovacdo das reformas necessarias.

O mercado externo também deu uma trégua. Com o prego das commaodities deprimidas, as principais casas de
pesquisas passarama recomendar investimentos em mercados emergentes.

A questdo é: sera que este movimento tem falego?

£ muito cedo para responder, pois os problemas estruturais estio longe de serem resolvidos, aqui e 13 fara. A
desaceleracjo da China tem se mostrado mais intensa do que inicialmente se esperava, colocando pressdo
baixista sobre as commaodities. A reducdo da demanda do gigante asiatico tem impactado negativamente as
moedas de paises emergentes, que exportam para a localidade.

Atém disso, ha a pressdo vinda dos EUA em relagdo ao momento em que O juro americano venha a se elevar. 3
provavel que seja ainda este ano, mas o mercado tem passado a precificar um aumento do juro apenas em 2016,
dado um abrandamento na producio e na criagdo de empregos que trazem pressido baixista a inflagdo local.

Na questdo politica, temos no radar outras fontes de pressdo sobre o governo Dilma: na primeira, o Tribuaal
Superior Eleitoral (TSE) decidiu pela continuidade do processo movido pelo PSOB com objetivo de impugnar o
mandato eletivo; na segunda, o plendrio do Tribunal de Contas da Unido (TCU} aprecia ¢ parecer do ministro-
conselheiro Augusto Nardes, que recomenda a reprovacgdc das contas de seu governo no ano passado, por
descumprimenta da Lei de Responsabilidade Fiscal.

Neste contexto, recomendamos manter uma carteira posicionada para 0s vértices mais longos em no maximo
60% {no maximo 10% em (MA-B S+ ou IDKA IPCA 20A, o restante no IMA-B e IMA-Geral).
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Os demais recursos devem ser direcionados para os vértices mais curtos, para ativos indexades ao CDI, IRF-M 1,
IMA-B 5 ou IDKA IPCA 2A.

Na renda varidvel, mantemos nossa recomendagio de uma exposigdo reduzida, pois ndo ha percepcda de
melhora nos fundamentos que justifique elevar o risco da carteira no curto/médio prazas. Investimentos neste

segmento devem estar direcionados para ativos que utilizam estratégias de gerar valor ao acionista, através de
anélises fundamentalistas.
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CARSLTIANG oM EaRatrindi0s Pancramms Cartera Ef0uad-ammnios
Corsiita Rentabiidade e Risco
Base: 30/10/2015 Cuee @
i
HENGA FixS
Funde / Indicadeies %
ol 10,77%
INA-B 6.15%
IPCA > 6% 2a. (Meta Atuarial) 13.87%
BRADESCC FREMLM Ft REFERENCIADO D 10.68%
CAIXA NOYO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA iP 5.98%
BR IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA F:XA EREVIDENCIARIO 100145
CAIXA BRASIL I14A-B TITULOS PURLICOS FI FENDA FIXALP 4.68%
CAIXA BRASIL SRF-M 1 TITULOS FUBLICOS FIRENDA FIXA 15,30
CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA LP 8.51%
CAIXA BRASI, IMA-E & TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FiXA LP 11,94%
CAIXA BRASIL IPCA IV FE RENDA FIXA CREGITO PRIVARD 1227%
CAIY A BRASIL IPCA Vi F1 RENDA FIXA CREDITC PRIVADO 12,40%
SR iDKA 2 TITULSS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO t28a%
CAIXA BRASK. IPCA XI| FS RENDA FiXA CREDTO PRIVADO 13.28%

AT AN E R
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Lnrrarcig Cernmos oatarey Credarizmertos I Andlsas
& RS DEICH pé (R DXL C 2 nes c 24 Masas g
RENDA VARIAVEL
Funde %o
IBOVESPA £.28%
[=3. 8114 T.60%
IPCA « 6% aa. (Msta Atuarial) 13.87%
BRADESCO LIVIDENTOS FIALOES B.25%
CAIXA VALOR SMELL CAP RPPS Fit AGOES 15.85%

CAIXA INFRAESTRUTURA Fi ACOES

CAVA CONRUIC FI ACOES

T |1 2015



. ’ x .
Credito & Mercads - Lonsulioria Pigina 2 de ¥

G N T e e ST TEGnae L lNdiescames Do o e M % &% ‘Yersac Excel 2415 - Satr
88 PERFIL. Fit RENDA FiXA PREVIDENCIARIC 16.U5%
B3 (MA-R G+ TITULCS PLUBLUICOS FL RENDA FiXa PREVIDENCIARIO 2.54%
Caita BRASIL IMA-E £+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXALP 2,784
CAIXA BRASE IDKA IPCA 2A TITULCS PUBLICOSR Fi RENDA MIXA LF i271%
CAixA MEGA Fi REFERENGALD DI LP 10.94%,
BA TITULCS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 5.15%
BB TITLAOS FUSLICOS IBCA 1+ Fi RENDA FIXE PREVIDENCIARID 13,29%
CAIXA BRASIL 2020 | TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA b1
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§ Zinaniaos

CAruuiiong om invealemanion

Consulta Rentabiiicacs: ¢ Risca

[2015 =] [Setembro =]

Lo opynght 207 Trea s b

RENDA FIXA

Funde { Indicadores

CDI

IMA-B

IPCA + &% aa. (Mela Atuarial

BRADESCO PREMIUM FI REFERENTCIADO Di

CAIXA NOY0O BRASIL 144-B FIC RENDA FIXA LP

Panrramas  Sarera Epguadiamenios
@y
1
%

1141%

0.68%

1.03%

1i2%

DTEv

BR IRF-M 1 TITULOS PLBLICOS FIC RENDA FIXA FREVIDENCIARIO 0.685C%

CAIXA BRASIL 14A-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IRF-K1 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXa

CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULOS PUBLICOS F! RENDA FIXALP

TAIXA EFASL iIMAE § TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXA LP

CAIXABRASIL iIPCA 1Y FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADC

CAIXA BRASIL IPCA Vil FI RENDA Flxa CREDITG PRIVADO

BB IDKA 2 TITULOS FUALICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC

CAIXA BRASI. IPCA Xii Fi RENDA Fixa CREDITO PRIVADO

¢.20%

0.85%

6.48%

Donaitonz am nashmerdos Tooos o dr2ting rr=ryalos

Piming | de 3

SRADESCO DIVIDENDSS FiAGOES

CAIXA VALOR SMALL CAP RPES FIC AQOCES

CAIKA INFRAESTRUTURA FI AGDES

CAIXA CONSUMQ Fi AQOES

k$  Veorsao £xeel 2095 Satr
Fetomas Codgrey Credanniameanos ComanEng APR Andlses
& € Mo < 12 Maums c AR AL NTES & Yoaxa NG, C ar
HENDA VARISVEL
Fundo %
IBOVESPA 2.38%
1BX-50 s
IPCA + 6% aa. (Meta Atuarial} 1.08%

A.538%

-2,83%

61t 2uls
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SIS AIUN T T fet  Eando YindhcAddngs. LR o e Y & Versac Excel 2015 .. Sair

8 PERFIL FiC RENDA FIXA PREVIDENCIARID 1.42%
B8 IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA PREVIDENCISRIO AEN
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULDS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP NN
CAIXA BRASIL IDKA 19CA 24 TITULOS PUBLICOS 7! RENDA TIYA LF 0.91%
CAI>.A MEGA FI REFERENCIADO DI LP 7.00%
8% TITULCS PUBLICCS IFCA | F RENCA FIXA PREVIDENCIARIO -0,23%
56 TITULCS PUBLICOS IPCA I/ FI RENDA FIX& OREVIDENCIARIO 0.87%
CAIXA BRASI 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0.89%

. [ —3
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SULOG VRRELIA NN 4 AT -NCIN 85 Versdc Excef 2918 - Sair
§: SRy TL A
Crrsutionz om FvesEnienioy Tonterl Erquadiramanids Fenrat-utaae Fetarmog Cadarey Crefensiaria~os APR o Andlses
Composigac o3 Carleira
PR Setembro Total da Carteira: 60.448.601,16
Produlo f Fundo Disponibindace Caréncia Gude. Particip. Salde % SIPL RESOLUCAD - 3.922:2010 - 4.382/2014
Resgate Cotistas S/ Total do Fundo
BB IMA-B S+ TiITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXA PREVIDENCIARIC 2 Nao ha T 1.52% 318.657.30 0.12% Arligo 7%, Inuisa |, Alinea " o "
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FL RENDA FIXA LP D+0 Nag hd 882 1116% 6.747.254 01 G3.20F% Arligo 7. Incso i, Alinga " h T
CADA BRASIL 1DhA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS F* RENDA FIXA LF [3R2¢ Fide b 380 R 995, |.038.150.88 0,37% Artge Tonusol Afeatn”
CAIXA BRASH M4a-8 § TITULGS PUBLICOS FI RENDA FIXALP kel NGy ha 508 +42% 2 B71 238.22 0.08% Artige 7%, Inciso | Alings " e "
BB IDKA 2 TITULOS PURLICCS FI RENCA FIXA PREVIDENCIARIO D1 N3o ha 548 4,284 2.560.620.32 0.06% Ao 72 incisn . Adaea Vb "
BB IRE-M 1 TITULCS FUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVICENCIARIO R+0 Nao ha 1.151 0.2%% 17451527 0,06% Afigo 77 inc.so i Ainga "o "
CAIXA BRASIL 'MA GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LR D+ N3¢ ha 235 20.40% 12.3432.744 P 031% Artiga 70, Ingisa |, Alinea "o ”
CAIXA BRASIL IMA-B Sv TITULOS PUBLICOS FI REMDA FIXA LR D+) Naa ha 156 282w ©.582.541 1L 042 Artigo 7, 1ncieo §, Ailnea"b ™
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PURLICCS FI RENDA FIXA D4y Nas hi 1244 2.24% | 356.4R6 12 2.02% atge 72, dngise | Ainea " b "
CAIYA NCVD BRASIL IMA-8 FIC RENDA FIXA LP D+G MNac ha 336 £23% 31569.238.78 0.13% artigo 7°, Inciso i, Alinea "a *
BB TITULCS PUBLICOS IPCA | Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARIG D+0 15406:2022 13 683% 564.629.55 Q.14% Artigu 7°, Inciso IV, Aiinea " 3"
8B PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO B+ N2o ha 802 4.91% 2.968,187.7% [(R Artigo 77, ineiso IV, Alinea "a "
CAIXA MEGA FI REFERENCIADO DI LP [azdh Nao ha 2208 17.60% 13.637.824.78 {.28% Ardigo 79, inciso IV Alinea "a”
BB TITLULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIX4 PREVIDENCIARID DD 15/3€,2022 14 1.85% 2,145.124 .61 0, 28% Artgo 79, Inciso V. Alinea"a”
CAIXA BRASIL 2050 ! TITULOS PURLICOS FL RENDA FIXA D+C 16:08/203) 34 1.89% 1.141.956.0Q 0.€5% Aruga 7°, Incisg V. Alinga"a ™

& Cuny eyt 2000 Sindin S L ongn Sonstilons am ivagnrasnies, Todas G5 direnns 1 EseTsadlos.
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SDC AR L kL TR i pea e DTS UL TN Disponibliidade Caréncia s Particip. Salde % SiPL RESN UHKEACEIZIAIN5. 4,392 203
Resnate Cotistas S/ Tol-al do Fundo
BRADESCG PRERIIM €1 REFERENTIADRC DY D+3 Nae h2 404 188% 4.0:3.35G.33 0.22% Artige 7°, Inziso (V, Alinea “a ™
CALXA BRASIL iPCA X1t F| RENDA FIXA CREDITQ PRIVARD G+ 162016 23 0A5% . 18278 {.oete Atige 77 Incisa VI, Alinga " b ®
SAIXE BRASIL iPCA Vill FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO D+ 5:G4 2010 33 (oA Y 368.8T4.65 0.46% Artigs 77, Inzien Vil Alineg "B °
CAIXA BRASIL IPTA I FIREMNDA FIXA CREDITO PRIVADRD o224] 30122018 10 3.07%% 18585534105 1,86% Argo 70, tnciso Vi, Alinea " b 7
BRADESGCS DIVIDENDOS Fr ACOES D+4 Nao ha 269 1,43% 857.257 58 G.29% Anigo 87, Ingiso I
CAINA VELOR SHALL CAP RFPS FIC AGDES 0-33 % ancs B0 1.30% 7B5.316.02 4.52% Arlige 82, Incizo |i
CAIXA CONSURIO Fi ATQES D+4 Naz ha 1.383 1,178 7UB.9US 57 +.58% As¢ 87, Inciso il
CAIXA INFRAESTRUTURA FI AGCES De4 Mo h2 145 0.7 1% 43183185 Z.82% Anigo 8% invso lit
BB RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FlI Nas s anlica M&n se aplica £.50% 200,706 42 {0.00% Atige 97, Inoso MV

-2 s
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les Reismoes wadprey Credenrsizimenias omparatue Al Anglizes

Composifas da Carteira

2018 Setembro Totat da Canterra: 60.448.601,16
Disponibifidade Qtde. Particip. % StPL -
Produto / Fundo Caréncia Salde RESQOLUGAQ - 3.922/2040 - 4.392/2014
Resgate Cotistas Sf Total do ando
28 IMA-B 5+ TITULOS PUBLICGS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC D+2 Naoha 271 1.82% $18.857.3U D0.12% Age 7°, Ihese | Atnea "B "
CAIXA BRASIL IMA-8 TITULGE PUBLICOS FIRENDA FIXALP D+Q Nio hé 893 11.16% 6.747.2594,01 0.20% Artigo 7°, Incise |, Alinea" b ™
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 28 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXs LP D+0 Nao ha 30 8.39% §035.960.88 Q.37% Arliga 7°, Incico }, Alinea " b "
CalXA BRASIL IMA-B & TITULOS PUBLICOS Fi REMDA FIXA LP D=0 M&o ha 805 4.42% 2A7193822 0,08% Artge 7° inciso i Alinea "h
BE IDKA 2 TITULOS PUBLICTS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC O+ N&o ha £as 423G 2 530.820.32 Q.067% Artigo 7°. Incisa |, Alinea " b ™
2B IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FiXA PREVIDENCIARIO 0+ NZoha 1.159 0.29% 17481527 0 00% Artigo 7°. Incisc | &linea " 9"
CAIXA BRASIL IMA GERAL TITULCS PURLICOS FIRENDA FIXA LP D+0 Ndo ha 23¢ 20.40% 12 322.744,8% q9¢1% Artigo 7°, Incisa | Adinza"b"
CAIXA BRASIL IMA-B 5= TiITULDS BUBLICOS F{ RENDA FIXA LP O+Q N&o ha 18C 262% 1582.341.19 0.42% Artigo 7°, Inciso | Alirea” b "
CAA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICCS F3 RENDA FiXA (a2} Nao hé 1244 2.24%, 1.356 486,12 0.02% Artige 7% Incisa | Afireat b "
CAIXA NOVS ERASIL IMA-B FIC RENDA FiXxALP D+g Nao ha 358 £23% 315823878 0 13% Artige 7°. Incisa IYl, Alicea™a "
BB TITULOS PUBLICOS IPCA L Ft RENDA FIXA PREVIDE NCIARIO C+06 16,08:2022 95 0.C5% 564.029.95 0.18% Artige 7°, Inciso IV, Alinea "a "
B8 PERFIL FIC REMDA FIXA PREVIDENCIARIC D+0 Nao ha 802 L R-AR7 296816776 04587 ArtQo 7€ Inciso ¥, Alines "a "
CAIXA MEGA FIREFERENCIADO DI LP D+0 Ndo ha 2208 47 56% 10627 8247% 0.26% Artigo 7°, Inciso IV, Alinea*a*
BR TITULOS PUBLICCS (PCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC D+3 15/08:2022 1186 1,89% 1.143.184 61 0.268% Artigo 7°. Inciso I/ Allnea "a

& Capynani 2012 Grasra b Marians oyl @ & nygstitnerns ToU0s o8 aredss mservedos
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FUNLL NN L D ATTE T R S e (SR D TARIRE Bisponibilxiade Caréncia Gtde.  Parficip. Saldo SR RESG UEKEPOFEE5RANT. 4 392120 R
Resqate Cotistas 5S¢ Total do Funde
CAIXE BRASHL 2030 § TITULOS PUBLICGE FI RENDA FIXA D+& 16/08/2030 34 1.88% 1,141 958,00 0.65% Actigo 72, Inciso Y, Alinea " a”
BRADESCO PREMILM Fi REFERENCIADO D C+L Nao hd 404 1.58% 1012.250.33 02t aihge 77 Inciss iV, Afinea "a ™
CAXA BRASIL IPCA XIr F1 RENDA FIXA CREDITC PRWADO o+ 14.08:2015 23 0.15% 90.153.75 0 0% £rtge 7. Incisc VI Slinea b "
CAIXA BFASIL {PCA VIt €| RENDA FIXa CREDITO FRIVADG G+0 25042045 33 D1 365.674.60 0.40% Arigo 7°, Inciso VII. Alinea “ b "
CAKA BRASIL IPCA IV F! RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0+0 3071220185 10 3.97% 1 855.541.00 e Aftige T¢. lnciso Vit, Adinea ™ b
BRAGESCC DREDENDOS FI ACOES D+& Nao hi 289 1,43% 867.257.,56 0.29% Antigo 8> Incise il
CAXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES D*35 5 anos sC 1,30% 785.386.02 0.52% Artiga B°. Incisa {1l
CAIXA CONSUNMDO Ft ACDES D+4 Nao ha 1393 117% TO6 905 87 458% artige 8, Incisa fl
CANA INFRAESTRUTURA FI AGOES O+d Nao ha 145 0.7ty 43183193 3827 Artgo 82 tnciss il
BB RECEBIVELS IMOBILIARIOS Fit N&o se anlca N&o s6 aplice 050% 299.706 48 000% Artige & Inciso V!

16 1 2015



FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ITAPIRA

CNPJ: 13.891.469/0001-00

CREDENCIAMENTO

GERACAO FUTURO CORRETORA DE VALORES SA. (GESTOR/ADMINISTRADOR)

{ - DADOS

Razdo Social: GERACAO FUTURC CORRETORA DE VALORES SA. CNPJ:
Endereco:  PRAGA XV DE NOVEMBRO, 20 - GRUPO 1201 - B
Bairro:  CENTRO Cidade:  RIO DE JANEIRO

Contato (s)

Nome: JOAC PAULO SARMENTO MARTINUSSI Telefone:
E-mail: joao.martinussi@geracaofututo.com.br
Nome: PRISCILA NAVARRO RUBIO Telefone:
E-mail: priscila.navarro@geracacfuturo.com.br

Rating de Gestdo de Qualidade - SIM
Emissor:  AUSTIN RATING Classificacdo: QG2-

Patrimbnio sob Gestao

Nacional 3.869.168.609,46 Global: 3.869.168.609,46 RPPS;

Il - ASPECTQS LEGAIS

27.652.684/0001-62
CEP: 20.010-010
Estado: RJ

(11) 3524-8968

(11) 3524-8812

521.304.205,66

Instituicdo Financeira constituida conforme ESTATUTO SOCIAL, e alteragbes posteriores, emitido em
19/10/2009. Entidade autorizada a exercer a atividade de ADMINISTRACAD DE CARTEIRAS, conforme ATO

DECLARATORIO de n° 6819 expedido em 17/5/2002 pelo {a) CVM.

Em exigéncia ao Artigo 3° inciso IX, Paragrafo 1, Alinea “c” da Portaria MPS n° 519/2011, aiterada pela
Portariac MPS n® 170/12 e 440/13, o{a) GERACAO FUTURO CORRETORA DE VALORES SA. apresenta os

seguintes documentos comprobatérios com os respectivos vencimentos:
s« Atestado de Regularidade Previdencidria — Vencimento: 3/10/2015;
s Atestado de Regularidade Fiscal:
o Municipal: Vencimento: 18/11/2015;
o Estadual: Vencimento: 26/1/2016;

o Federal: Vencimento: 3/10/2015.

1/73



FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ITAPIRA

CNPJ: 13.891.469/0001-00

Il - PONTUAGAO TECNICA

Observando o disposto no Artigo 3° Inciso IX, Paragrofo 2 da Portaria MPS n® 518/2011, alterada pela Portaria
MPS n° 170/12 e 440/13, e considerando os quesitos de andlise estabelecidos pelu procedimento de selegdo
de entidades autcrizadas e credenciadas do RPPS, o{a) GERACAO FUTURO CORRETORA DE VALORES SA.
apresenta a seguinte pontuagdo:

Limite de Alocagdo:

Descri¢ao:

Rating de Gestdo de Qualidade 20,00%
Volumes de Recursos Administrados 8,00%
Tempo de Atuac¢do de Mercado 10,00%
Avaliacio de Aderéncia dos Fundos’ 24,00%
(-} Critérios de Penalidade’ 0,00%
Pontuagdo Quesitos Técnicos 62,00%
indice de Gestiio de Qualidade RP2
IGQ-RP2:

Alocagdo de, no maximo, até 20% dos recursos garantidores do plano de beneficios.

As instituicbes administradoras e gestoras classificadas neste nivel apresentam

historico consistente de risco e retorno.
S3o consideradas instituicdes com elevada credibilidade, tradigdo em gestao e solida
estrutura organizacional.

Contam com um eficiente controle de processos de investimento e de andlise de
risco, equipes com formac3o profissional qualificada e experiente, com baixo indice
de rotatividade.
Apresentam, ainda, ambiente de controle interno capaz de garantir total
disponibilidade, integridade, tempestividade e rastreabilidade das informagbes.
No geral, as instituicdes classificadas neste nivel sdo capazes de assegurar O
cumprimento do dever fiducidrio em sua plenitude.

! pescritivo do Calculo no Anexo |

)ustificativa: Sem justificativa.

IV = HISTORICO DE CREDECIAMENTOS



FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ITAPIRA
CNPJ: 13.891.469/0001-00

Data Cadastro Data Aprovagdo

30/7/2015 22/10/2015

ANEXO1

As informactes de Retorno daos Ativos e Benchmarks deven referir-se aos Gllimos 24 meses. Tomanda se
corno referéncia 30/06/2015

FD CNPJ FUNDO

1 01.675.497/0001-00  GERACAO FI ACOES

2 07.972.299/0001-95 GERAGAQ FUTURQ PROGRAMADQ IBOVESPA ATIVO FI AGOES
3 11.898.280/0001-13  GERACAO FUTURO SELECAC FI AGOES

4 11,898.280/0001-13  GERACAO FUTURQ SELECAO FI ACOES

5 15.796.357/0001-03  GERAGAQ FUTURO FIC MULTIMERCADC

FD Benchmark VaR Bench Bench % VaR Fundo Fundo % Aderéncia
1 (BOVESPA 11,849 8,585 22,297 11,006 Sim

2 IBOVESPA 11,849 8,432 22,346 11,006 Sim

3 IBOVESPA 11,849 7,413 25,751 11,006 Sim

4 (BOVESPA 11,849 7,413 25,751 11,006 Sim

5 CDI 22,635 1,272 23,709 0,038 Nao

FUNDO
MUNICIPAL DE

APOSENTADORIA

E PENSOES DE

ITAPIRA  /

CNPJ: 3

13.891.469/0001-
00



FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ITAPIRA
CNPJ: 13.891.469/0001-00

CREDENCIAMENTO
G F GESTAO DE RECURSQS S/A (GESTOR/ADMINISTRADOR)

I - DADQS
Raz3o Social: G F GESTAO DE RECURSOS S/A CNP)J: 09.630.188/0001-26
Enderego: PRACA XV DE NOVEMBRO, 20 - 12 ANDAR CEP: 20010-010
Bairro: CENTRO Cidade: RIO DE JANEIRO Estadao: RJ

Contato {s}

Nome: J0AD PAULO SARMENTO MARTINUSSH Telefone: (11) 2137-8968
E-mail: joao.martinussi@geracaofututo.com.br
Nome: PRISCILA NAVARRO RUBIO Telefone: {11)3524-8812
E-mail: priscila.navarro@geracaofuturc.com.br

Rating de Gestdo de Qualidade - SIM
Emissor:  AUSTIN RATING Classificagde: QG2

Patrimdnio sob Gestido
Nacional 3.869.168.609,46 Global: 3.869.168.609,46 RPPS: 521.304.205,66

Il — ASPECTOS LEGAILS

Instituicdo Financeira constituida conforme ESTATUTO SOCIAL, e alteragBes posteriores, emitidc em
15/1/2014. Entidade autorizada a exercer a atividade de GESTAO DE CARTEIRAS , conforme ATO
DECLARATORIO de n® 10.119 expedido em 19/11/2008 pelo {a} CVM.

Em exigéncia ao Artigo 3°, Inciso X, Pardgrafo 1, Alinea “c” da Portaria MPS n° 519/2011, alterada pelo
Portaria MPS n° 170/12 e 440/13, o{a) G F GESTAO DE RECURSOS S/A apresenta os seguintes documentos
comprobatorios com os respectivos vencimentos:

* Atestado de Regularidade Previdencidria — Vencimento: 5/1/2016;
s Atestado de Regularidade Fiscal:

o Municipal: Vencimento: 6/11/2015;

o Estadual: Vencimento: 5/1/2016;

o Federal: Vencimento: 5/1/2016.



FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSQOES DE ITAPIRA
CNPJ: 13.891.469/0001-00

11l = PONTUACAO TECNICA

Observando o disposto no Artigo 3° Inciso iX, Pardgrafo 2 da Portaria MPS n° 518/2011, alteroda pela Portaria
MPS n° 170/12 e 440/13, e considerando 0s quesitos de andlise estabelecidos pelo procedimento de selegdo
de entidades autorizadas e credenciadas do RPPS, o{a) G F GESTAQ DE RECURSOS §/A apresenta a seguinte
pontuagdo:

Rating de Gestdo de Qualidade 30,00%
Volumes de Recursos Administrados 8,00%
Tempo de Atuagdo de Mercado 6,00%
Avaliacdo de Aderéncia dos Fu ndos’ 30,00%
{-) Critérios de Penalidade’ . 0,00%
Pontuacdo Quesitos Técnicos 74,00%
fndice de Gestdo de Qualidade RP1
IGQ-RP1:
Limite de Alocagdo:  Da Resolugdo 3.922/10 e da Politica de Investimento.
Descrigdo: As instituicdes administradoras e gestoras classificadas neste nivel apresentam
histérico consistente de risco e retorno.
S3o consideradas instituicdes com excelente credibilidade, tradicdo em gestdo e
salida estrutura organizacional.

Contam com eficazes e seguros processos de investimento e de andlise de risco,
equipes com formacdo profissional altamente qualificada, elevada experiéncia e
baixa rotatividade.
Apresentam, ainda, ambiente de controle interno seguro, capaz de garantir total
disponibilidade, integridade, tempestividade e rastreabilidade das informacdes.
No geral, as instituigdes classificadas neste nivel asseguram o cumprimento do dever
fiduciario em sua pienitude.

! Descritivo do Calculo no Anexo |

?Justificativa: Sem justificativa.
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FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ITAPIRA
CNPJ: 13.891.469/0001-00

Data Cadastro Data Aprovagao

6/10/2015 22/10/2015

ANEXO |

As inforimagbes de Retorno dos Ativas e Benchmarks devem referir-se aos 1ltimos 24 meses. Tomando-se
coma reteréncia 11/08/2015

FD CNPJ FUNDO

1 01.675.497/0001-00  GERAGAO FI ACOES

2 07.972.299/0001-95 GERACAO FUTURO PROGRAMADQ IBOVESPA ATIVO FI AGOES
3 11.898.280/0001-13  GERAGAO FUTURO SELECAO Ft ACOES

4  11.898.280/0001-13  GERACAQ FUTURO SELEGAO FI ACOES

FO Benchmark VaR Bench Bench % VaR Fundo Fundo % Aderéncia
1 (BOVESPA 6,771 8,692 14,908 10,961 Sim
2 IBOVESPA -6,771 8,544 14,921 10,961 Sim
3 IBOVESPA -6,771 7,529 12,936 10,561 Sim
4 IBOVESPA -6,771 7,529 12,936 10,961 Sim
FUNDO
MUNICIPAL DE

APOSENTADORIA

E PENSOES DE |

ITAPIRA /

CNPJ: 3
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