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ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Data: 24 de abril de 2015.

Participantes: Celso Tadeu Pelizer e Maria Isabel lamarino Pizzi e Mércia Kétia Francisquini
Miquilini.

As 9:30 horas do vinte e quatro de abril de dois mil e quinze, reuniram-se os membros do
Comité abaixo assinados para reunido ordindria. Dando inicio aos trabalhos, o secretario
agradeceu a presenga de todos e procedeu a leitura da ata da Gltima reunido realizada em 19 de
mar¢o de dois mil e quinze e da ordem do dia, que passou a ser objeto de analise pelos
presentes. Apos lida e analisada foi aprovada por unanimidade. 1) Andlise do Panorama do
més de margo de 2015:Lido, discutido e transcrito na integra: ©* O més de margo foi marcado
pela intensificagdo da volatilidade nos pregos dos ativos financeirosnegociados no mercado
brasileiro. No centro das atengdes, destaque para a tensdo nas relagdes entre o Congresso € o
Executivo. O PMDB entrou em rota de colisdo com o Planalto, depois que os nomes de Renan
Calheiros, presidente do Senado Federal, e Eduardo Cunha, presidente da Cémara dos
Deputados, figuraram na lista do petroldo elaborada pela Procuradoria Geral da Republica
entre os politicos suspeitos de envolvimento com o esquema de corrupgdo na Petrobras.Renan
chegou a devolver uma medida proviséria ao Planalto e disse que colocaria o veto ao Imposto
de Renda em votagdo, para ser derrubado pelo Legislativo. Depois, costurou com o Planalto
um acordo para manter o veto em troca da edigdo da medida proviséria que concedeu reajuste
escalonado para a tabela do imposto. Desgastado, o Executivo tratou de reforgar a articulagio
politica. A presidente Dilma prometeu convidar membros de sua equipe de outros partidos,
como Gilberto Kassab (Cidades), do PSD, Aldo Rebelo (Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo), do
PCdoB, e Eliseu Padilha (Secretaria de Aviagdo Civil), do PMDB, para as reunides de
coordenagdo politica. Atualmente as reunides sdo feitas apenas com ministros petistas. Ainda
assim, a derrota da presidente Dilma Rousseff na votagao sobre divida de estados e municipios,
na Camara dos Deputados, renovou as preocupagdes com a tensdo politica entre o PMDB e o
Planalto. Apesar de todas as tensdes e dificuldades enfrentadas pelo governo, o rating do Brasil
foi mantido em BBB- (com perspectiva estavel) pela agéncia classificadora de riscos
internacional Standard &Poor’s. Em nota, a agéncia afirmou que “a manutengdo da nota
brasileira reflete a expectativa de que o ajuste fiscal em curso terd apoio da presidente Dilma
Rousseff e do Congresso Nacional, apesar do cendrio politico e econdmico desafiador”.Por
outro lado, a agéncia de riscos Moody’s publicou relatério que deixa a sensagdo de que o Pais
poderd ndo escapar de um rebaixamento da sua nota no curto prazo. Segundo a Moody’'s, a
deterioragdo das condigdes econdmicas e o crescente descontentamento social aumentam a
incerteza sobre as perspectivas para o Brasil no curto prazo, "adicionando potencialmente
pressdo sobre a confianga de empresarios e consumidores", os quais ja estdo em niveis recordes
de baixa. Além dos protestos que levaram mais de 1 milhdo de brasileiros as ruas no dia 15, a
Moody's destacou o resultado das pesquisas que mostram a queda forte da aprovagdo do
governo Dilma Rousseff. Bolsa Entre fortes altas e quedas abruptas durante a maior parte do
més, no final o Ibovespa operou perto da estabilidade e fechou margo em queda de 0,84%, aos
51.150 pontos, e s6 ndo perdeu para o Indice de Fundos de Investimentos Imobiliarios (IFIX),
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que recuou 1,63% no més. No ano, o principal benchmark da bolsa brasileira acumulou
valorizagdo de 2,29%. Pode-se dizer que os eventos mais observados e que mais tiveram efeito
na Bolsa nestes primeiros trés meses do ano foram as reunides do Fome (Federal Open Market
Comittee). Dados acima do esperado no niimero de empregos dos EUA acabaram causando
efeito negativo nos nossos mercados, ja que criou a expectativa de que o aumento do juro norte
americano viesse antes do esperado. Passada a ultima reunido, realizada em margo, o
comunicado do comité acabou por retirar a expressdo “paciente” ao se referir ao primeiro
aperto monetério dos EUA desde 2006. Em tese, a noticia faria as bolsas cairem e o délar e as
Treasuries (juro americano) subirem, ja que indicaria uma elevagdo dos juros mais cedo,
retirando o apetite de risco do mercado. O comité retirou a palavra e ocorreu justamente 0
contrario. O motivo é que, além da mudanga do comunicado, o comité ainda mostrou que prevé
que os juros subam até o ponto médio de 0,625%, ante expectativa de 1,13%. Para 2016, a
mediana das proje¢des também foi reduzida de 2,38% para 1,88%. Isto indica que os juros
serio elevados de maneira mais suave do que antes era previsto.A mudan¢a animou o0s
investidores que foram as compras. A entrada de recursos estrangeiros na bolsa seguiu forte,
com investidores se aproveitando da depreciagdo cambial recente, que deixou os ativos
brasileiros mais atrativos em doélares. E foi exatamente a retomada do fluxo positivo que
segurou o mercado de agdes no més. Renda Fixa No mercado de juros futuros negociados na
BM&FBovespa, mais um més de altos e baixos. As taxas dos DI's deram continuidade ao
movimento de avango, especialmente nos vértices intermedidrios e longos. Este movimento
esteve ligado a cautela com o cenério doméstico, além do avango do délar frente ao real. A
decisdo do Copom em elevar a taxa Selic para 12,75% ao ano nao pesou nos negocios, pois ja
vinha sendo precificada pelo mercado. Apesar de ter deixado a taxa basica de juros no Brasil
no maior patamar desde 2009, ndo parece ser o fim do ciclo de aperto monetario iniciado em
outubro. O comunicado pos reunido mostra que a autoridade monetaria segue aberta para novos
aumentos na Selic.A divulga¢do do IPCA-15 de margo, que desacelerou para 1,24% ante
1,33% de fevereiro, trouxe alivio para o mercado de juros nos vértices mais curtos. Ao término
da tltima sessdo regular de margo na BM&FBovespa, a taxa do DI para janeiro de 2016
indicava 13.50%, ante 13,03% do fechamento de margo. O DI para janeiro de 2017 apontava
13.38, de 12,78% no ajuste de margo, e o DI para janeiro de 2021 tinha taxa de 12,94%, ante
12.23% no fechamento de margo. Dentre os investimentos de renda fixa, que tém sua forma de
remunera¢do definida no momento da aplicagdo, destaque positivo para as NTN-Bs mais
curtas, titulos publicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a variagdo da inflagéo,
medida pelo IPCA. As NTN-Bs que se mais se beneficiaram foram aquelas com prazo de
vencimento mais curtos. A mais rentavel foi a NTN-B com vencimento em maio de 2015
(Tesouro IPCA + 2025 - NTN-B Principal), que registrou alta de 1,35% no més. Por outro
lado, a NTN-B com vencimento em maio de 2035 (Tesouro IPCA + 2035 - NTNB Principal)
teve o pior desempenho entre os investimentos de renda fixa: registrou queda de 3,10% no
periodo.As Letras Financeiras do Tesouro (LFT), titulos publicos atrelados a Selic,
apresentaram bom resultado no més, uma vez que a taxa basica de juros se encontra em
patamar elevado.Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA,
apresentou recuo de -0,28%. Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos titulos de
até 5 anos, se destacou e cresceu 1,03%, o IMA-B 5+, carteira de titulos com prazo superior a 3
anos, recuou -1,02% no més.Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com prazo de até
1 ano (IRF-M 1) valorizou 0,93%, enquanto a com titulos acima de 1 ano (IRF-M 1+)
apresentou perda de -0,56%. Consolidando os resultados da familia de indices IMA, o IMA —
Geral apresentou crescimento de 0,05% no més. Cimbio O dolar registrou a maior
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rentabilidade do balango de investimentos de margo e superou os demais ativos, ao registrar
alta de 11,70%. O unico ativo que se aproximou do desempenho do délar foi o ouro, que
registrou alta de 10,79% no mesmo periodo. A alta conjugada destes ativos retratam a busca de
investidores por mais seguran¢a diante das incertezas do cenario econdmico global. Até o
inicio de marco, o dolar ndo tinha superado a barreira dos R$ 3,00 em 2015, mesmo com
praticamente todos os especialistas indicando que a moeda iria acima deste patamar neste ano,
provavelmente ainda no primeiro semestre. Apds encerrar 2014 a RS 2.6587 na venda, a divisa
ja disparou 20% em trés meses, registrando no primeiro trimestre seu melhor desempenho ante
o real desde 2011. A moeda americana sobe impulsionada pela piora na confianga na economia
brasileira e também pelo cenério externo. O ddlar se fortalece diante de outras moedas por
conta da fragilidade econdmica da Europa e do Japdo, que estdo injetando bilhdes em suas
economias. A melhora da economia americana, que segue crescendo, apesar das dificuldades,
impulsiona ainda mais o dolar também no Brasil. Além do cendrio internacional, a valorizagao
do doélar ante o real também ¢ pressionada pela instabilidade da politica brasileira, em meio os
protestos contra o governo, que ndo tem maioria no Congresso Nacional e enfrenta dificuldades
para aprovar o ajuste fiscal necessario para melhorar a atividade econdmica. Também fez prego
a noticia de que o Bacen decretou o fim da oferta didria de swaps cambiais que esta em vigor
desde agosto de 2013. Em comunicado, a autoridade monetéria aponta que tal decisdo leva em
consideragdo que o programa forneceu volume relevante de prote¢do cambial aos agentes
econdmicos. A nota aponta que os contratos que vencem a partir de maio serdo renovados
integralmente, levando em consideragdo a demanda pelo instrumento e as condi¢des de
mercado. Perspectiva Os mercados devem permanecer sensiveis aos desdobramentos das
tensdes politicas entre o Congresso e o Governo Central. No comando da articulagdo politica
com o Congresso, o chefe da Casa Civil, Aloizio Mercadante, encontra resisténcia dentro do
proprio partido para continuar a frente das relagdes. Ainda que enfraquecido com a presenga de
outros ministros nas reunides de coordenacdo politica, seu nome ndo ¢ bem recebido junto aos
partidos da base aliada. A ponto do ministro da Fazenda, Joaquim Levy, ter que se dirigir
pessoalmente ao Senado Federal para defender o pacote econémico e negociar uma trégua. No
radar dos investidores, as atengdes estardo voltadas para os depoimentos marcados pela
Comissdo Parlamentar de Inquérito — CPI da Petrobras. Estdo previstos os depoimentos de
diversos empresarios representantes das empresas denunciadas e envolvidas na operagdo Lava
Jato. Dentre eles, o mais aguardado ¢ o depoimento do tesoureiro do PT, Jodo Vaccari Neto. A
inflagdo segue pressionada. O IPCA de margo deve rondar a casa de 1,5%, fazendo com que o
indice acumulado no ano chegue proximo a 4,0%. Os reajustes de uma série de pregos
administrados, como combustivel, tarifas de transporte urbano e, principalmente, pregos de
energia, tem afetado em cheio o grupo “habitagdo™ nos ultimos meses. A partir de abril, o
impacto tende a se dissipar, mas alguns efeitos secundarios devem aparecer em outros pregos
dentro do grupo. O niimero de abril deve cair pela metade, mas ainda assim deve ficar acima da
média padrdo para o quarto més do ano.A proxima reunido do Copom, marcada para 28 e 29 de
abril, mostrara o posicionamento de seus membros em relagdo ao ajuste necessario. Hoje, as
apostas estdo direcionadas para aumento entre 0,25 e 0,50 ponto percentual, o que levaria a
taxa Selic para ao menos 13,00% ao ano. Neste contexto, mantemos nossa recomendagdo para
a renda fixa, neste momento, no sentido de manter uma carteira posicionada nos vértices mais
longos em no maximo 40%, redirecionando recursos para o curto prazo, em ativos indexados
ao CDI, IRF-M 1 ou IMA-B 5. Na renda variavel, nossa recomendagdo ¢ de manter uma
exposi¢do reduzida e aguardar uma melhora nos fundamentos que justifique elevar o risco da
carteira no curto/médio prazos. 2) Anilise do demonstrativo do enquadramento na
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Resolucdio 3.922/2010 e na Politica de Investimento/2015, tendo como base o més de
mar¢o/2015:apresentado o relatério 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 R$ 57.697.992,32.3)
Relatério da Carteira més de mar¢o/2015: apresentado aos presentes a composi¢do da
carteira do més demargo de 2015 para analise quanto a quantidade de cotistas em cada fundo
de investimento, o percentual do PL. do FMAP aplicado e o saldo. 4) Resultado das aplicag¢des
financeiras apés as movimentagdes — Marg¢o/2015: apresentado para analise os retornos
individuais de cada fundo de investimento da carteira do FMAP. Também foi analisada pelos
presentes a rentabilidade do més de margo de 2015, constatando a meta atuarial (IPCA + 6%)
de 1,84% e a rentabilidade auferida na carteira do FMAP de 0,25% no més, representando
13,51% da meta atuarial. Acumulado ano: Meta Atuarial 5,30% - Rentabilidade 2,58%
(48,71%). 5) Total do patrimonio liquido do FMAP por instituicio financeira e
 Segmentos: Foi disponibilizado aos presentes o Demonstrativo dos recursos por instituigdo e
segmentos referentes a0 més de margo de 2015, no qual constam o valor de R$ 49.722.754,40
que. representam 86,18% do PL do FMAP aplicados na Caixa Econdmica Federal; R$
. 6.988.458,91 que representam 12,11 % do PL do FMAP aplicados no Banco do Brasil S.A.; e
R$ 986.779,01 que representam 1,71% do PL do FMAP aplicados no Bradesco Asset
Management; Segmentos em Renda Fixa R$ 54.589.321,87 correspondentes a 94,61% e
Renda Varlérlal R$ 3.108.670.45 correspondentes a 5,39%. 6)Assuntos Gerais: Na
oportunidade-foi-discutido a atual carteira do FMAP, deliberando por manté-la, bem como os
novos aportes ¢ fundos IRF-M1, conforme uma das recomendagdes da empresa de
( nentos. Esgotada a pauta do dia, e ninguém mais querendo fazer uso da
ada‘encerrada a reunido. Nada mais.
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PANORAMA — MARCO /2015

O més de mar¢o foi marcado pela intensificagdo da volatilidade nos precos dos ativos financeiros negociados no
mercado brasileiro.

No centro das atengdes, destagque para a tensdo nas relagdes entre o Congresso e o Executivo. O PMDB entrou
em rota de colisdo com o Planalto, depois que 0os nomes de Renan Calheiros, presidente do Senado federal, e
£duardo Cunha, presidente da Camara dos Deputados, figuraram na lista do petroldo elaborada pela Procuradoria
Geral da Republica entre os politicos suspeitos de envolvimento com o esquema de corrupgdo na Petrobras.

Renan chegou a devolver uma medida proviséria ao Planalto e disse que colocaria o veto ao Imposto de Renda
em votagao, para ser derrubado pelo Legislativo.

Depois, costurou com o Planalto um acordo para manter o veto em troca da edi¢do da medida proviséria que
concedeu reajuste escalonado para a tabela do imposto.

Desgastado, o Executivo tratou de reforgar a articulagdo politica. A presidente Dilma prometeu convidar membros
de sua equipe de outros partidos, como Gilberto Kassab {Cidades), do PSD, Aldo Rebelo {Ciéncia, Tecnologia e
Inovacio), do PCdoB, e Eliseu Padilha (Secretaria de Aviagdo Civil), do PMDB, para as reunides de coordenagdo
politica. Atualmente as reunides sdo feitas apenas com ministros petistas.

Ainda assim, a derrota da presidente Dilma Rousseff na votagado sobre divida de estados e municipios, na Camara
dos Deputados, renovou as preocupag¢des com a tensao politica entre 0o PMDB e 0 Planatto.

Apesar de todas as tensdes e dificuldades enfrentadas pelo governo, o rating do Brasil foi mantido em BBB- {com
perspectiva estével} pela agéncia classificadora de riscos internacional Standard & Poor’s. Em nota, a agéncia
afirmou que “a manutengdo da nota brasileira reflete a expectativa de que o ajuste fiscal em curso terd apoio da
presidente Dilma Rousseff e do Congresso Nacional, apesar do cenario politico e econdmico desafiador”.

Por outro lado, a agéncia de riscos Moody’s publicou relatério que deixa a sensagdo de que o Pais podera ndo
escapar de um rebaixamento da sua nota no curto prazo. Segundo a MoodyBl's, a deteriora¢do das condigbes
econdmicas e o crescente descontentamento social aumentam a incerteza sobre as perspectivas para o 8rasil no
curto prazo, “adicionando potencialmente pressdo sobre a confianga de empresarios e consumidores”, os quais ja
est3o em niveis recordes de baixa. Além dos protestos que levaram mais de 1 mithdo de brasileiros as ruas no dia
15, a Moody's destacou o resultado das pesquisas que mostram a queda forte da aprovacgéo do governo Dilma
Rousseff.

Bolsa

Entre fortes altas e quedas abruptas durante a maior parte do més, no final o Ibovespa operou perto da
estabilidade e fechou marco em queda de 0,84%, aos 51.150 pontos, e sé ndo perdeu para o indice de Fundos de
Investimentos Imobiliarios {IFIX), que recuou 1,63% no més. No ano, o principal benchmark da bolsa brasileira
acumulou valoriza¢do de 2,25%.

Pode-se dizer que os eventos mais observados e que mais tiveram efeito na Bolsa nestes primeiros trés meses do
ano foram as reunides do Fome {Federal Open Market Comittee). Dados acima do esperado no numero de
empregos dos EUA acabaram causando efeito negativo nos nossos mercados, ja que criou a expectativa de que o
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aumento do juro norte americano viesse antes do esperado. Passada a ultima reunido, realizada em mar¢o, o
comunicado do comité acabou por retirar a expressdo “paciente” ao se referir ao primeiro aperto monetario dos
EUA desde 2006. Em tese, a noticia faria as bolsas cairem e o dolar e as Treasuries (juro americano) subirem, ja
que indicaria uma elevagdo dos juros mais cedo, retirando o apetite de risco do mercado.

O comité retirou a palavra e ocorreu justamente o contrario. O motivo é que, além da mudanga do comunicado, 0
comité ainda mostrou que prevé gque os juros subam até o ponto médio de 0,625%, ante expectativa de 1,13%.
Para 2016, a mediana das projecdes também foi reduzida de 2,38% para 1,88%. Isto indica que os juros serdo
elevados de maneira mais suave do que antes era previsto.

A mudanga animou os investidores que foram as compras. A entrada de recursos estrangeiros na bolsa seguiu
forte, com investidores se aproveitando da depreciacdo cambial recente, que deixou os ativos brasileiros mais
atrativos em délares. E foi exatamente a retomada do fluxo positivo que segurou o mercado de a¢des no més.

Renda Fixa

No mercado de juros futuros negociados na BM&FBovespa, mais um més de altos e baixos. As taxas dos DI’s
deram continuidade aoc movimento de avan¢o, especialmente nos vértices intermediarios e longos. Este
movimento esteve ligado a cautela com o cendrio doméstico, além do avango do dolar frente ao real,

A decisio do Copom em elevar a taxa Selic para 12,75% ao ano n3o pesou nos negocios, pois ja vinha sendo
precificada pelo mercado. Apesar de ter deixado a taxa basica de juros no Brasil no maior patamar desde 2008,
nio parece ser o fim do ciclo de aperto monetério iniciado em outubro. Q comunicado pods reunido mostra que a
autoridade monetaria segue aberta para novos aumentos na Selic.

A divulgacdo do IPCA-15 de margo, que desacelerou para 1,24% ante 1,33% de fevereiro, trouxe alivio para o
mercado de juros nos vértices mais curtos.

Ao término da ultima sess3o regular de margo na BM&FBovespa, a taxa do DI para janeiro de 2016 indicava
13,50%, ante 13,03% do fechamento de margo. O Di para janeiro de 2017 apontava 13,38, de 12,78% no ajuste de
marco, e o DI para janeiro de 2021 tinha taxa de 12,94%, ante 12,23% no fechamento de margo.

Dentre os investimentos de renda fixa, que tém sua forma de remuneragdo definida no momento da aplicagdo,
destaque positivo para as NTN-Bs mais curtas, titulos publicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a
variacdo da inflagdo, medida pelo IPCA.

As NTN-Bs que se mais se beneficiaram foram aquelas com prazo de vencimento mais curtos. A mais rentavel foi a
NTN-B com vencimento em maio de 2015 (Tesouro IPCA + 2025 - NTN-B Principal), que registrou alta de 1,35% no
més. Por outro lado, a NTN-B com vencimento em maio de 2035 (Tesouro {PCA + 2035 - NTNB Principal) teve o
pior desempenho entre os investimentos de renda fixa: registrou queda de 3,10% no periodo,

As Letras Financeiras do Tesouro {LFT), titulos publicos atrelados a Selic, apresentaram bom resultado no més,
uma vez que a taxa basica de juros se encontra em patamar elevado.

Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA, apresentou recuo de -0,28%.
Enguanto o IMA-8 5, que registra o retorno médio dos titulos de até 5 anos, se destacou e cresceu 1,03%, o IMA-
B 5+, carteira de titulos com prazo superior a 5 anos, recuou -1,02% no mes.
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Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com prazo de até 1 ano {IRF-M 1} valorizou 0,93%, enquanto a
com titulos acima de 1 ano (IRF-M 1+} apresentou perda de -0,56%.

Consclidando os resultados da familia de indices IMA, o IMA — Geral apresentou crescimento de 0,05% no més.
Cambio

O dolar registrou a maior rentabilidade do balango de investimentos de margo e superou os demais ativos, ao
registrar alta de 11,70%. O Unico ativo que se aproximou do desempenho do délar foi o ouro, que registrou alta
de 10,79% no mesmo periodo. A alta conjugada destes ativos retratam a busca de investidores por mais
segurang¢a diante das incertezas do cendrio econdmico global.

Até o inicio de margo, o délar ndo tinha superado a barreira dos RS 3,00 em 2015, mesmo com praticamente
todos os especialistas indicando que a moeda iria acima deste patamar neste ano, provavelmente ainda no
primeiro semestre. Apds encerrar 2014 a RS 2,6587 na venda, a divisa ja disparou 20% em trés meses, registrando
no primeiro trimestre seu melhor desempenho ante o real desde 2011.

A moeda americana sobe impulsionada pela piora na confianga na economia brasileira e também pelo cendrio
externo. O ddlar se fortalece diante de outras moedas por conta da fragilidade econdmica da Europa e do Japao,
que estdo injetando bilhSes em suas economias. A melhora da economia americana, que segue crescendo, apesar
das dificuldades, impulsiona ainda mais o délar também no Brasil.

Além do cendrio internacional, a valoriza¢do do délar ante o real também é pressionada pela instabilidade da
politica brasileira, em meio os protestos contra o governo, que ndo tem maioria no Congresso Nacional e enfrenta
dificuldades para aprovar o ajuste fiscal necessario para melthorar a atividade econdmica.

Também fez preco a noticia de que o Bacen decretou o fim da oferta didria de swaps cambiais que esta em vigor
desde agosto de 2013, Em comunicado, a autoridade monetaria aponta que tal decisdo leva em consideragao que
o programa forneceu volume relevante de prote¢ao cambial aos agentes econdmicos. A nota aponta que os
contratos que vencem a partir de maio serdo renovados integraimente, l[evando em consideragdo a demanda pelo
instrumento e as condi¢des de mercado.

Perspectiva

Os mercados devem permanecer sensiveis aos desdobramentos das tensGes politicas entre o Congresso e o
Governo Central.

No comando da articulagdo politica com o Congresso, o chefe da Casa Civil, Aloizio Mercadante, encontra
resisténcia dentro do préprio partido para continuar a frente das relagdes. Ainda que enfraquecido com a
presenca de outros ministros nas reunides de coordenagdo politica, seu nome ndc é bem recebido junto aos
partidos da base aliada. A ponto do ministro da Fazenda, Joaquim Levy, ter que se dirigir pessoaimente ao Senado
Federal para defender o pacote econdmico e negociar uma trégua.

No radar dos investidores, as aten¢des estardo voltadas para os depoimentos marcados pela Comissdo
Parlamentar de Inquérito — CPl da Petrobrds. Estdo previstos os depoimentos de diversos empresarios
representantes das empresas denunciadas e envolvidas na operagdo Lava Jato. Dentre eles, 0 mais aguardado € o
depoimento do tesoureiro do PT, Jodo Vaccari Neto.
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A inflagdo segue pressionada. O IPCA de margo deve rondar a casa de 1,5%, fazendo com que o indice acumulado
no ano chegue préximo a 4,0%. Os reajustes de uma série de pregos administrados, como combustivel, tarifas de
transporte urbanc e, principalmente, precos de energia, tem afetado em cheio o grupo “habitagdo” nos Gltimos
meses. A partir de abril, o impacto tende a se dissipar, mas alguns efeitos secundarios devem aparecer em outros
precos dentro do grupo. O ndmero de abril deve cair pela metade, mas ainda assim deve ficar acima da média
padrdo para o quarto més do ano.

A préxima reunido do Copom, marcada para 28 e 29 de abril, mostrara o posicionamento de seus membros em
relacdo a0 ajuste necessario. Hoje, as apostas estdo direcionadas para aumento entre 0,25 e 0,50 ponto
percentual, 0 que levaria a taxa Selic para ao menos 13,00% ao ano.

Neste contexto, mantemos nossa recomendagdo para a renda fixa, neste momento, no sentido de manter uma
carteira posicionada nos vértices mais longos em no maximo 40%, redirecionando recursos para o curto prazo,
em ativos indexados ao CDI, IRF-M 1 ou IMA-B 5.

Na renda varidvel, nossa recomendacdo é de manter uma exposigdo reduzida e aguardar uma melhora nos
fundamentos que justifique elevar o risco da carteira no curto/médio prazos.
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Sonsuliosa em vestimantos .
Consuliona em investimento 1 INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL OE ITAPIRA

1 GLOSSARIO

Informamos algumas definigdes técricas que foram apresentadas a seguir, sobre os instrumentos matematicos e estatisticos que s3o utilizados neste relatério para a avaliagao do risce
de seus investimentos, queremos fazer um breve esclarecimento. Classicamente ha trés tipos de riscos; risco de mercado, risco de liguidez e risce de crédito.

Neste relatorio abordaremos apenas o risco de mercado, em suas aplicagdes financeiras no primeiro trimestre de 2015. Ressaitamos que alguns destes instrumentos estdo na fingua
inglesa, demonstrando gue também sGo amplamente utilizados nos mercados internacionats.

VAR (Value-At-Risk)

Ao analisar o perfil de um fundo de investimentos é cormum encontrar os limites de risco do fundo calculados pela metodolugia do Value at Risk (Valor em Risco) - VaR.

0 VaR é uma medida estatistica da variacdo maxima potencial, no valor de uina carteira de investimentos financeiros, dado determinado nivel de probabilidade, para um intervalo de tempo predefinido.
Resumidamente, 0 VaR , responde a seguinte questdo : quanto podemaos perder, dado x% de probatulidade , para um determinado intervalo de tempo.

Volatilidade

sensibilidade evidenciada pela cotagdo de um ativo ou de uma carteira de 3ativos as variagtes globais dos mercados financeiros. Indica o grau médio de vaniagdo das cotacdes de um ativo em um
determinado periodo. Ocorre quando a cotacao do ativo tem variagdes frequentes e intensas. A volatilidade € uma medida de ris¢co de mercado.

Medida estatistica da variabilidade {Vofatilidade) de um conjunto de chservades. £ uma medida de dispersio muito utilizada, que se baseia nos desvios das observagdes em relagdo a média.

O desvio padrao, que serve para mostrar 0 quantd os valores dos quais se extraiu a meédia sdo proximaes ou distantes da prdpria média.

indice de Sharpe

indice amplamente utilizado por profissionais do mercado financeire, que relaciona o risca e a rentabilidade envolvidos em determinado investimento, na ientativa de melhor gualifica-lo. O cdlculo deste
indice leva em consideragio a volatilidade e o retorno do fundo acima do benchmark. Quanto maior 0 retorno e menor o risce, maior serd o Indice de Sharpe. Pode-se dizer que é um indice
complementar 3 analise da relagdo risco x retorno, e que deve ser sempre observado pelo gestor de investimentos deste RPPS.

Tracking Error

Tracking Error é uma medida, em percentual de qudo aproximadamente um portfdlio repiica o seu benchmark. O Tracking Error mede o desvio-padrao da diferenga entre 0s retornos do portfolio e os
retornos do benchmark. Para um fundo que visa replicar um indice, ¢ tracking error devera ser tdo préximo quanto possive! de zero. Para fundos com gestdo atva, o Tracking Ervor pode ser muita maior,

Alfa

O Alfa mostra a capacidade e habilidade gerencial dos administradoras de carteira; com o objetivo de obter retornos superiores aqueles que poderiam ser esperados, dado o nivel de risco da cartera de
investimentos, pela previsao bem sucedida de pregos dos ativos.

Quando o desempenho da carteira de ativos esta em equilibrio com o desempenho da carteira de mercado, a = 0. Quando a carteira de ativos tern um desempenhc superior a carteira de mercado,
obviamente a > 0. Caso contrario, a< 0.
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Retorno {%) més base - Margo / 2015

produto / Fundo _ Taxade %S/PLdo % s'/ Saldo em Segmento Enquadramento Resolugao
Mas Ano 3 6 12 adm. Fundo carteira Margo / 2015 3.922/2010
meses meses meses
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0.32% 3,25% 3,25% 551% 15,25% 0,20% 0.17% 11.81% 6.811.591,63 Renda Fixa Artigo 7%, Inclsa I, Alinea B
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXa LP 0,07% 2,51% 2,51% 4,89% 12,31% 0.20% 1,17% 34,15% 19.703.662,06 Renda Fixa Aftigo 7¢, Inciso |, Allnea B
CAIXA BRASIL IMA-B § TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA L® 0,97% 4,16% 4,16% 6,29% 12,84% 0,20% 0,08% 4,41% 2 546.541,24 Renda Fixa Artigo 72, Inciso I, Alinea B
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENQARIO 1,044 2,79% 2,79% 5,28% 17,52% 0,20% 0,11% 1,63% 941.432,53 Renda Fixa Artigo 72, Inciso |, Alinea B
CAI%A BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -1.G5% 2,65% 2,65% 4,84% 16,83% 0.20% 0.35% 2,81% 1.621.374,51 Renda Fixa Artigo 74, Inciso |, Alinea &
8B IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.94% 2,15% 4,15% 6,13% 12,71% 0,20% 0.07% 4,26% 2.460.278,89 Renda Fixa Artigo 74, Inciso |, Alinea &
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,89% 2,68% 2,62% 5,26% 10,88% 0,20% 0.10% 18,18% 10,488 455,56 Renda fixa Artigo 7¢, Inciso |, Alinea B
86 [RF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,89% 2,62% 2,62% 5,17% 10.70% 0,10% 0,02% 3,32% 1.916.431,6% Renda Fixa Artigo 72, Inciso 1, Alinea 8
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 0,06% 3.67% 3.67% 6,14% 16,02% 0,20% 013% 5,49% 3.168.107,96 Renda Fixa Artige 74, Inciso |Il, Alines A
B8 TITULOS PUBLICOS IPCA | F| RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,284% 3,45% 3,49% 5,35% 14,44% 0.15% 0,18% 0,99% 573.249,30 Renda Fixa Artigo 72, Inciso IV, Alinea A
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 2,12% 2,13% 2,13% $,46% £,28% 0.20% 0,65% 1,90% 1.096.761,00 Renda Fixa Artigo 74, Inciso [V, Alinea A
BB TITULOS PUBLICOS IPCA 1\ FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,06% 5,09% 5.00% 8.51% 14,66% 0,20% 0,26% 1,90% 1.097.065,50 Renda Foa Artigo 72, Incisa IV, Alinea A
CAIXA BRASIL IV F) RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADD 1.85% 4,75% 4,75% 7,79% 13,68% 0,20% 1,96% 3,01% 1.733.905,00 Renda Fixs Artigo 7%, Inciso VI, Alinea B
CAIXA BRASIL Vil FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 1,87% 4,85% 4,85% 7,94% 14,89% 0,20% 0,40% 0,60% 345.942,00 Renda fixa Artigo 78, Inciso VI, Alinea B
CAIXA BRASIL XII FI RENDA FiXA IPCA CREDITO PRIVADO 2,04% 5,02% 5,02% B.37% 14.79% 0,20% 0,08% 0,15% £4.522,00 Renda Fixa Artigo 72, Inciso VI, Alinea B
CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES -3,13% 30,43, BUN. 1373% -13,79% 1,72% 0,52% 1,49% 857.106,84 Renda Varidval Artigo 8%, Incisa I
BRADESCO DIVIDENDOS Fl AGOES DI 2,97% 2.2 0,62% 1,50 % 0.21% 1L71% 986.779,01 Renda Variavel Artigo 8%, Inaiso HI
CAIXA INFRAESTRUTURA F| AGOES \3,25% 3,743 -10.75%% -16,08% 2,00% 3.42% 0.97% 556.944,84 Rends Varivel Artigo 82, Iniso Il
CANR CONSUMO FI AGOES 10 2,475, 0,36% 13,00% 1,60% 3,76% 1.23% 707.839,76 Renda Variavel Artigo 82, Inciso 1N

TOTAL 57.697.992,32
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1 INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL DE ITAPIRA

:: ENQUADRAMENTOS - RESOLUGAO 3.922/2010 e POLITICA DE INVESTIMENTOS (Margo / 2015}

Enguadramento na Resolugdo 3.922/2010

Artigo

Artigo 72, Inciso |, Alinea B

Artigo 7¢, tnciso 1Y, Alinea A
Artigo 7¢, Inciso IV, Alinea A
Artgo 7%, Inzico VI, Alinea B

Total Renda Fina

Artige 82, Incise [

Total Renda Varidved

%PL

20,57%
$.49%
4,50%

3,75%

94,61%

5.39%

53%%

Limite

100,00%
£0,00%
30,00%

$.00%

Yotal do Artigo

46.489.769,11
3.162.107,96
2.767.675,20
2.184.369,00

54.589.321,87

3.108.670,45

3.108.670,45

Plgiong Guin 10

Artigo

Artigo 79, Inciso |, Alinea B
Arligo 7%, Inciso I, Alinea A
Artigo 7%, Inciso IV, Alfnea &
artigo 7¢, Inciso V1

Artigo 72, Inciso V11, Alinea A
Artigo 7¢, Inciso Vi, Alinea B

Totak Renda Fixa

Artigo 8¢, !nciso |

Artigo 8%, Intiso B
Artigo 82, Inciso IV
Artigo B2, inciso V
Artigo 8%, Inciso Wt

Total Renda Varidvel

Enquadramento na Politica de Investimentos

% PL

20,57%
5.49%

4,80%

3,725%

94,61%

$,39%

5,39%

Limite
85,00%
20,00%
20,00%

7,50%
2.50%
5,00%

150,00%

5,00%
13,00%
4,00%
2,009
3,00%

28,00%

Total do Artigo

46.489.769,11

3.168.107,96

2.767.075,80

2.164,369,00

$4.589.321,87

3.108.670,45

3.108.670,45

GAP

2.553.524,36
2.271.480,50
14.542.321,90
4.327.349.42
1.442.449,81

7201.530,62

2.884.899,62
4,382.068.55
2.307.919,69
1.730.929,77

1.730.939.77
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: DISTRIBUICAD DOS RECURSOS POR INSTITUICAQ E SEGMENTG {Margo / 2015}

Fundos de Renda Fixa & Renda Véri'é\ml_

Instituigio - Valor - %

Caixa Econdmica Federal 49.722.7%4,40 86,13%
BB Gest3o de Recursos OTVM 6.983.458,91 12,11%
Bradesco Asset Management 986.779,01 1.71%

Administradores

< Caixa Econdmica Fedaral

= BB Gestao de Recurios OTVM

Bradesco Asset Managemant

Fundos de Renda Fixa & Renda Varidvel

Sub-Segmento Valor
IMA-Geral " 19.702.662,06
IRF-M 1 12.404,387,25
IMA-B 9.979.699,59
IPCA 2.767.075,80
IMA-B 5+ 2.562.808,04
IMA-BS 2.546,541,24
IOKA 24 2.460.278,89
CREDITO PRIVADO 2.164 369,00
OIVIDENDOS 986.779,01
SMALL CAP §57.106,84
CONSUMO 707.839.76
INFRA-ESTRUTURA $56.94,84

Sub-Segmento B IMA-Garal

1%

a|MA-B

0 6 2% [1%

¥ IMA-B S+

# I0KA 24

- DIVIDENDOS

« CONSUMO

%

34,15%
21,50%
17.30%
4,30%
2,34%
4.41%
4,26%
3,75%
1,71%
1.49%
1,.23%
0,97%

®IRF-M 1

alPCA

T IMABS

Composigao da Carteira
Segmenrto Valor %
Renda Fixa 54,589.321,87 84,61%
Renda Varidve! 3.108.670,45 5,3%%

& Renda Fixa # Rendla Variavet

w ZREDITO PRIVADD

& SMALL CAP

INFRA-ESTRUTURA
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RETORNO FINANCEIRO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES - 1% Tamestre / 2015

Ativos de Renda Fixa

CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FE RENDA FIXALP
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICGS Fi RENDA FIXA LP
CAIXA NOVO BRASIL HMA-B FIC RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FE RENDA FIXA LP

88 IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IV FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADC

BE TITULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

£8 IRF-M 1 FiTULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB IMA-B 5¢ TITULOS PUGLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIQ
CAIXA BRASIL 2030 1 TITULOS PUBLICOS F1 RENDA FIXA

B TITULOS PUBLICOS IPCA I FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL VIl FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADQ

CAIXA BRASIL XI1 FL RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

Ativos de Renda Varidvel

BRADESCO DIVIDENDOS FI ACOES

CAIXA CONSUMO FI AGDES

CAIXA INFRAESTRUTURA F) AGOES

CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC ACOES

Instituides
Caixa Econdmica Federal
Caixa Econdmice Federal
Caixa Econdmica Federal
Caixa Econdmica Faderal
Caixa Econdmica Federal
BB Gestio de Recursos DTVM
Caixa Econdmica Federal
86 Gestao de Recursos OTVM
Caixa EconBdmica Federal
88 Gastio de Recursos DTVM
88 Gestdo de Recursos OTVM
Caina Econdmica Federal
BB Gestdo de Recursos DTVM
Caixa Econdmica Federal
Caina Econdmica Feders)

Calxa Econdmica Federal

Bradesco Asset Management
Caixa Econdmica Federal
Caixa Econdmica Federal

Caixa Economica Federal

SaMdo em
Datembro f 2024

54.164.940,97 -

50.938.661,87
19.893.177,39
7.963.604,24
£6.597.172.97
3.055.985,91
2444 765,23
2.262.311,94
1655.231,00
1.075.123,51
1.579.458,50
1.341.715.77
915.291,80
1.073.853,00
569.959.41
329.930,40

80 480,80

3.226.279,10
958,192,12
725.279,71
584.685,05
957.522,22

aplicacdes no Resgates no

1¢ Trimestre / 2015 1# Trimestre / 2015
6.745.344,0% 4.640.417,01
$.745.344,09 4.640.417,01
685.067,81
£.040.781,59 3.736.717,04
31.969,32

533 684,88
16.292,47
170.877,62 170.370.37

Saldo em
Macga £ 2015

57.697.992,32

54.589.321,87
19.702.662,06
10.488.455,56
$.811.993,62
3.168.107,96
2.546.541,24
2.460.278,89
1.733.905,00
1.097 065,50
1.621.374,51
1.916.431,69
941.433,53
1.096.761,00
$73.249,30
345.942,00
84.522,00

3.108.670,45
986.779,61
707.839,76
555.944,84
857.106,24

Retorno {5} no
12 Trimestre / 2015

1.428.12427

1.545.732,92
495 $52,48
220.786,77
214.418.66
112.122,05
101.776,01
97.966,95
78 674,00
$3.911,31
41916,01
41.031,04
25.581.73
22.908,60
19 582,36
16.011,60
4,041,20

30728

~117.502.65
28.48¢.23
17

w

39,85

ta

Siiad,

-100 415,38
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1 RETORNC { % } DOS INVESTIMENTCS APOS AS MOVIMENTAGOES - 12 Trimestre £ 2015

Acumulado no 1

Trimestre / 2015 Janf1s Fevf15 Mas/15

IPCA + 6% 3.3 (Meta Atvarial) . 5,30% 1,73% 1,64% 1,84%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IVF| RENDA FiXA PREVIDENCIARIO 5,08% 1,48% 1,45% 2,06%
CAIXA BRASIL Xl F RENDA FIXA IPCA CREDITO $RIVADO 5,02% 1,48% 1,42% 2,04%
CAIXA BRASH VII| FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 2,35% 1,51% 1,40% 1,87%
CAIXA BRASIL IV FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 4,75% 1,36% 1.47% 1,35%
CAIXA BRASIL 'MA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 4,16% 2,00% 1,14% 0,97%
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXA PREVIDENCIARIO 4,15% 1,94% 1,21% 0,94%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 3,67% 3,00% 0,99% 0,06%
BR TITULOS POBLICOS IPCA | FIRENDA FIXA PREVIDENCIARIO 3,43% 3.33% 0,35% 3,254
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 3,25% 3,05% 0,51% 3,32%
BRADESCO DIVIDENDOQS Fl AGOES 2,97% -2 A 8.01% -0,22%
B8 IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,79% 3,62% 0,25% -1,04%
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2,65% 3,61% 0.13% -1,n8%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2,50% 1,99% 0,44% 0,05%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 243% 0,92% 0,66% 0,84%
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBUCOS FI RENDA FIXA 2.13% 1,49% LA 2,12%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PLELICOS Fi RENDA FIXA 2,07% 0,76% 0,58% 0,71%
CAIXA BRASILIRF-M TITULOS SUBLICOS FI RENDA FIXA LP 6,307 0,05% .25,

CAIXA CONSUMO Fi AGOES “2,47% 3,26% L0
CAIXA INFRAESTRUTURA F1 AGOES -4,74% 5,73% 3.7%%

CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES -10.39% A06aY 3.42% ENEY
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RETORNOQ ( % ) DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES, POR SEGMENTO, ARTIGOS DA RESOLUGAO 3.922/2010 E INSTITUIGOES - 12 Trimestre / 2015

Renda Fixa . 2,87% Renda Varidvel -3,36% Instituicdes
Artigo 72, InGiso |, Alinea 8 2,69% Artigo B2, (nciso 10 -3,36% IPCA + 6% a.3. (Meta Atuarial) 5,30%
CAIXA BRASIL IMA-B § TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXA LP 4,16% BRADESCO DIVIDENDOS FI AGOES 297% 8B Gest3o de Recursos DTYM 3,58%
B IOKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCARIO 4,15% CAIXA CONSUMO FI AGOES B AN Bradesco Asset Management 2,97%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA LP 3,25% CAIXA INFRAESTRUTURA FI ACOES R AN Caxa Econdmica Federal 2,38%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,79% CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES BIPRES
CAIXA BRASIL IMA-E b+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXALP 2,65%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2,50%
BE IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIQ 2,43%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 2,07%
CAIXA BRASIL IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0, 20
Artigo 72, Wnciso Ill, Alinea A 3,67%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXALP 3,67%
Artigo 72, lntiso V, Alinea A 3,57%
8B TITULOS PUBLICOS IPCA IV £ RENDA FIXA PREVIDENCIARIO $,08%
B8 TITULOS PUBLICOS IPCA | F! RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 3.43%
CAIXA BRASIL 2030 t TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 213%
Artigo 72, lnciso VII, Aknea 8 4,76%
CAIXA BRASIL XN F{ RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 5,02%
CAIXA BRASIL VIII Ft RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADQ 4,85%

CAIXA BRASIL IV FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 475%
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:+ RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTACOES - 12 Trimestre / 2015

- [l .a.
M Més Anterlor Aphcaches Resgates s Atugl Ratamo {RS) Retormo (% } PCA + 6% ‘_’ (Meta % Ating
' Atvariat) Meta
Janeiro f 2015 $4,164.940,97 2.264.591,98 1.558.734,33 $5.789.529,17 818.730,57 1,49% 1,73% 353%4
Fevereira / 2015 55.789.529,17 2.256.044,51 1.659.824,68 $6.852.312,91 466.563,91 0,23% 1,64% 80,389
Maro / 2015 . seps23129 2.124.707,62 1.421.858,00 57.697.992,32 142.829,79 0,25% 1,84% 1351
Acumwdado 54.164.940,97 6.745.344,09 4.640,417,0¢ 57.697.992,32 1.428.124,27 ) 2,58% 5,30% 48,71%
5’00% . - . & mENEN N NERR i W e
5,30%
5,00%
2,00% - - 4,00% = e e o - e 4 S
3’00% B - 2,58%_- P
2,00% - -
1,00% -
e e e e e e e et e e et et 0.00% e o - e e e e . e
Fevereiro / 2015 Marga / 2015 Retorno (%) IPCA + 6% a.a. (Meta Atuarial)

——IPCA + 6% a.a. {Meta Atuarial)

Retorno (%)
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:: ANALISE DE RISCO - 12 Trimestre / 2015

Ativos Desvia Padrio Traking Ermor Alfa Retormo Maximo Retorno Minimo Sharpe Var
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 7.28% 7,29% 3,67 1,50% 27/02/15 -1,11% 09/03/15 ‘1,08 3,77%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PLIBLICOS FI RENDA FIXA LP 4,06% 4,07% 2,22 0,74% 27/02/15 -0,65% 09/03/15 2,71 2,19%
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA LP 2,08% 2,04% 1,79 0.48% 27402115 -0,28% 11/02/15 2,3 0,74%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCARIO 10,54% 10,54% 4,80 2,09% 27/02{15 -1,68% 18/03/15 090 . 5,56%
CAIXA BRASIL IMA-B S+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 10,46% 10,46% 482 2,06% 27702115 -1,65% 19/03/15 0,56 5,47%
BB 1DKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FiXA PREVIDENQIARIC 2,21% 2,21% 2,10 0,48% 2740215 -3,39% 11/02/15 -2,05 0,78%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,51% 0.52% 0,35 0,09% 24/02{15 -0,07% 09/03/1% \70,33 0.30%
88 IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,50% 0,51% 0,28 0,09% 24/02/15 -0,07% 09/03/15 -21,19 0,30%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-8 FIC RENDA FIXA LP 6,74% 6,74% 2,38 1,40% 27/02/15 -1,0%% 09/03/1% 0,83 3,50%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA 1 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC 7.03% 7,04% 3,89 1,44% 27/02/15 -1.01% 09/03/15 -0,99 3,49%
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS £1 RENDA fIXA 582% 5.93% Lli 0.18% 06/03/15 -2,82% 20/02{15 -ni1 0,14%
B8 TITULOS PUBLICOS IPCA 1Y F{ RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.51% 0.51% 0,73 0,22% 2t/o1/1s 0,07% 20/01/15 1,52 0,14%
CAIXA BRASIL IV F| RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 0,22% 0.21% 51 0.13% 06/03/15 0,00% 11/03/15 -3.80 0,12%
CAIXA BRASIL VIt £ RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 0,34% 0,24% 0,16% 06/03/15 -0.08% 11/03/15 -5,2% 0,22%
CAIXA BRASIL X1l FI RENDA FIXA [PCA CREDITG PRIVADO 0,29% 0,30% 0.19% 06/03/15 0,06% 06/01/15 -3.83 0,18%
CAfXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC ACOES 17,85% 17,83% -0.56 1,85% 07/01/15 -3,70% 05/01/15 -3.57 7.78%
BRADESCO DIVIDENDOS F) ACOES 18,49% 18,48% 0,02 2,31% 07/01/15 -2.49% 02/01/15 BorS 2,60%
CAIXA INFRAESTRUTURA FI AGOES 24,27% 24,26% 0.2 2,61% 13/02/15 3,61% 30/01/15 1,59 11,79%
CAlXA CONSUMO ) ACOES 19,83% 19.82% B 2,57% 12/02/15 -3,15% 02/01/15 -1,50 7,69%

Fapra e 13
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11 INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SGCIAL DE ITAPIRA

RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTACOES FINANCEIRAS
Jansiro £ 2015

Ativos

BE IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENGARIO
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
BB TiTULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIKA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA NOVO BRASIL IMA-8 FIC RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL {MA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
peroexan sy
EA‘IfA Bﬁ#slmu FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO
CAIXA BRASIL 20301 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

BB TITULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL X1l FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO
CAIXA BRASIL IV FI RENDA FIXA {PCA CREDITO PRIVADC

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TIFULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
BRADESCO DIVIDENDOS 1 ACOES

CAIXA CONSUMO F1 AGOES

CAIXA INFRAESTRUTURA FI ACOES

CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC ACDES

Saldo em
Dezembro / 2014

54.164.940,97

915.891,80
1579.458,50
569.955,41
6.597.172,97
3.055.985,91
2.444.765,23
13.893.177,39

2.362.311,94

320930,40
1.072.853,00
1.075.123,51
80.480,20
1.655.231,00
1.341.715,77
7.963.604,24

958.292,12
725.779,71
584.685,05
957.522,22

Saldo em
Janeiro / 2015

Aplica¢des em
Janeiro f 2015

Resgates em
Janeira f 2015

2,364.551,96 1.558.734,33 $5.789.529,17

949.013,15
1.636.442,89
$88.915,32
£.798.667,48
3.147.782,53
2.493,615,13

317.278,64 19.972.730,40

2.408.059,17

' 334.897,40
1.089.815.00
1.091.069,07
81.673,05
1.677.707,00
1515.891,72
8.231889,37
170.960,60
915.564,98
624.262,63
544.496,17
885.270,11

160.394,92
2.033.319,42
170.877.62

1.241.455,69

Lo, L0

Retorno (§)

818.730,57

33.121,35
56.984,39
18.955,91

201.494,51
51.796,62
48,849,90

396.831,65

4.967,00
15.862,00
15.845,56
119225
22.476,00
13.781,03
76.421,40
82,98
42724
-40.911,0%
-40.188,88

-102.082,11

45.747,23

IPCA + 6% a.a. {Meta

Ratomo (%) Atuarial)

149% 1,73%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APéS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS sa_ldn em Aplicagdes em Resgates em Saklo em Retormo ($) Retorno (%) IPCA+ 6% 3. [Meta
Fevereiro / 2015 Jaaeiro f 2015 Fevereiro / 2015 Fevereiro f 2015 Fevereko f 2015 Atuarial)
Ativos 55.789.529,17 2.256.044,51 1.659.824,68 56.852.312,91 466.563,91 0,23% 1,64%
BRADESCO DIVIDENDOS FI AGOES 915.564,98 982.940,01 73.375,03 8,01%
CATXA INFRAESTRUTURA FI AGOES 544,496,17 $75.678,75 31.182,58 $,73%
CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES 855.470,11 884,768,64 29.298,53 3,42%
CAIXACONSUMOFIAGOES ) 684 868,63 _ 707.891,89 2302326 3,36%
ke 8% 0t o | oo o “ - . e . . . o Lo
CAIXA BRASIL IV FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO S T 1.677.707,00 - 1.702.422,00 24,715,00 - 1,4-,79‘
BB TITULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1.091.069,07 31.963,32 1.074.898,77 15.799,02 1,45%
CAIXA BRASIL X3 FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO £1.673,05 82.829,30 1.156,25 1,42%
CAIXA BRASIL VII| £1 RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 334,897,840 339.578,40 4.681,00 1.50%
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO) 2.408.055,17 2.437.248,14 29.188,97 1,21%
CAIXA BRASIL IMA-B § TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.493 615,13 2522,011,95 28.396,82 1,14%
88 IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENGARIO 1.515.891,72 209.809,62 1.737.029,76 11.338.42 0,66%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 3.147.782,53 3.166.221,60 12.439,07 0,58%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 8.233.889,37 2.046.234,89 1.441,192,52 9.500.241,89 63.310,15 0,58%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP € 798.667.48 6.833.148,94 34.481,46 0,51%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA LP 19.972.730,40 20.060.792,24 88.061,84 0,44%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 588.915,32 16 292,47 $74.660,41 2.037,56 0,35%
88 IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 949,013,158 951 348,15 2.335,00 0,25%
CAIXA BRASIL IMA-B S+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1.636.442,89 1.638.651,07 2.208,18 0,14%
CAIXA BRASIL IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 176.960,60 170.370,37 520,23 RIELTH

CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FY RENDA FIXA 1.089 815,00 1.073.940,00 -15.875,80 -1e8E%
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<1 INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL DE ITAPIRA

RENTABILIDADC DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTACBES FINANCEIRAS

Margo / 2015

Ativos

CAIXA BRASIL 20301 TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA

BB TITULOS PUBLICOS IPCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL X1l FI RENDA FIXA [PCA CREDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL VIN FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IV Fi RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO

{PCA + 6% 2.a. (Meta Atvariaf) S )

cmiA snnsﬂ IMA-B 5 FITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1P

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARID
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS Fl RENDA FIXA LP
CAIXA CONSUNMO Fi ACOES

BRADESCO DIVIDENDOS FI AGDES

BB TITULOS PUBLICOS IPCA ) FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

B8 1Ma-B S+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS £I RENDA FIXA LP
CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES

CAIXA INFRAESTRUTURA Fi AGGES

SaMla em
Fevereiro / 2015

56.852.312,91

1.073.940,00
1.074.858,77
32.829,30
339.578,40
_1.?02_1122.00

2.522.011,95
2.437.248,14
1.737.029,76
9.500.241,89
3.166.221,60
20.060.792,24
707.891,89
988.940,01
§74.660,4)
6.833,148,94
951.349,15
1.632.651,07
884,768,64
575.678.75

Aplicagdes em
Margo /2015

Saldo em
Margo / 2015

Resgates em
Macgo { 2015

2.124.707,62 1.421.858,00 57.697.992,32

1.096.761,00
1.097.065,50
£§4.522,00
345.942,00

1.733.905,00

5:546.541,14-
2.460.278,89
163.480,34 1916.431,69
10.488.455,55

3.168.107,95

1.961.227,28 1.054.068,83

367.789,17 18.703.662,06
707.839,76
986.779,01
573.249,30

6.811.591,63
941.433,83
1.621.374,51
857.106,24
$56.944,84

Retono [§)

142.829,79

22.821,00
22.166,73
1.£692.70
6.363,60

24.529,29
23.030,75
15 911,59
81.055,22
1.826,36
10.658,99
52,13
22.161,0¢
141111
-21.657,31
EXEN
-17 276,55
-27.661.80
.12 723,91

31.483,00

IPCA + 6% 2.4. (Meta

Retoro {% } Atuarial)

4,25% 1,84%

213%
2.06%
2,04%
1,87%
1,85%
1,84%
0,97%
0.95%
0,8a%
0,71%
0,06%
0,05%
6.00°,
0,22%

RORCLY

3,320
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.1 INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL DE ITAPIRA

: INFORMACOES € COMENTARIOS

Cendrio Global

O més de mar¢o foi marcado pela intensificagao da volatilidade nos pregos dos ativos financeiros negociados no
mercado brasileiro.

No centro das atengbes, destaque para a tensio nas relacbes entre o Congresso e ¢ Executivo. O PMDB entrou
em rota de ¢olis3o com o Planalto, depois que os nomes de Renan Calheiros, presidente de Senado Federal, e
Eduardo Cunha, presidente da Cimara dos Deputados, figuraram na lista do petrotdo elaborada pela
Procuradoria Geral da Repliblica entre s politicos suspeitos de envolvimento com 0 esquema de Corrupgac na
Petrobras.

Renan chegou a devolver uma medida provisoria ao Planalto e disse que colocaria o vete 20 !mposto de Renda
em votagdo, para ser derrubado pelo Legislativa,

Depois, costurou com o Planaltc um acordo para manter o veto em troca da edigdo da medida proviséria gue
concedeu reajuste escalonado para a tabela do imposto.

Desgastado, 0 Executivo tratou de reforgar a articula¢do politica. A presidente Dilma prometeu conwidar
membros de sua equipe de outros partidos, como Gilberto Kassab (Cidades), do PSD, Aldo Rebelo {Ciéncia,
Tecnologia e Inovagao}, do PCdoB, e Eliseu Padilha (Secretaria de Aviagao Civil}, do PMDB, para as reunides de
coordenagdo politica. Atualmente as reunides sao feitas apenas com ministros petistas.

Ainda assim, a derrota da presidente Dilma Rousseff na votacao sobre divida de estades € municipios, na
Camara das Deputados, renovou as preocupactes com a tensdo politica entre o PMDB e o Planalta.

Apesar de todas as tensdes e dificuldades enfrentadas pelo governo, o rating do Brasil foi mantido em BB8-
(com perspectiva estavel) pela agéncia classificadora de riscos internacional Standard & Poor’s. Em nota, a
agéncia afirmou que “a manutengdo da nota brasileira reflete a expectativa de que o ajuste fiscal em curso tard
apoio da presidente Dilma Rousseff & do Congresso Nacional, apesar do cenario politico e econdmico
desafiador”.

Por outro 1ado, a agéncia de riscos Moody's publicou relatdrio que deixa a sensagdo de que o Pais poderad ndo
escapar de um rebiaixamento da sua nota no curto prazo. Segundo a Moody's, a deterioragdo das condigdes
econdmicas e o crescente descontentamento social aumentam 2 incerteza sobre as perspectivas para o 8rasil
no curto prazo, "adicionando potencialmente pressac sobre 3 confianga de empresarios e consumidores”, os
quais ja estdo em niveis recordes de baixa. Além dos protestos que levaram mais de 1 milh3o de brasileiros as
ruas no dia 15, a Moody's destacou o resultado das pesquisas que mostram a gueda forte da aprovacdo do
governo Dilma Rousseff.

Bolsa

Entre fortes altas e quedas abruptas durante a maior parte do més, no finat o Ibovespa operou perto da
estabifidade e fechou margo em queda de 0,84%, aos 51.150 pontos, e sé nio perdeu para o {ndice de Fundos
de Investimentos Imobiliarios (IFIX), que recuou 1,63% no més. No ano, o principal benchmark da bolsa
brasileira acumulou valorizagdo de 2,29%.

Pode-se dizer gue 0s eventos mais observados e que mais tiveram efeito na Bolsa nestes primeiros trés meses
do ano foram as reunibes do Fornc [Federal Open Market Comittee). Dados acima do esperado no aurnero de
empregos dos EUA acabaram causando efeito negativo nos nossos mercadas, j& que Criou a expectativa de que
0 aumento do juro norte americano viesse antes do esperado. Passada a ultima reuniao, realizada em margo, o
comunicado do comité acabou por retirar a expressao “paciente” ao se referir ao primeiro aperto monetério
dos EUA desde 20C6. Em tese, a noticia faria as bolsas cairem e o dolar e as Treasuries (juro americano)
subirem, j que indicaria uma elevagdo dos juros mais cedo,

retirando ¢ apetite de risco do mercado.

O comité retirou a palavra e ocorreu justamente o contrario. O motive é que, além da mudanga do comunicado,
o comité ainda mostrou que prevé que os juros subam até ¢ ponto médio de 0,625%, ante expectativa de
1,13%. Para 2016, 2 mediana das projegoes também foi reduzida de 2,38% para 1,88%. Isto indica que 0s juros
serdo elevados de maneira mais suave do que antes era previsto.

A mudanca animou os investidores que foram as compras. A entrada de recursos estrangeiros na bolsa seguiu
forte, com investidores se aproveitando da depreciagdo cambial recente, que deixou 0s ativos brasileiros mais
atrativos em ddlares. £ foi exatamente a retomada do fluxo positivo gue segurou 0 mercado de agdes no més,

Renda Fixa

No mercado de jures futuros negociados na BME&FBovespa, mais um més de altos e baixos, As taxas dos DU's
deram continuidade a¢ movimento de avango, especialmente nos vértices intermedidrios e longos. Este
movimento esteve ligado a cautela com o cendrio doméstico, além do avango do délar frente ao real.

A decisdo do Copom em elevar a taxa Selic para 12,75% a0 ano nao pesou nos negocios, pois ja vinha sendo
precificada pelo mercado. Apesar de ter deixado a taxa basica de juros no Brasil no maior patamar desde 2008,
nao parece ser o fim do ciclo de aperto monetario iniciado em outubro. O comunicado pds reunlao mostra que
a autoridade monetaria segue aberta para novos aumentos na Sefic.

A divulgac3o do IPCA-15 de marco, que desacelerou para 1,24% ante 1,33% de fevereiro, trouxe alivio para o
mercado de juros nos vértices mais curtos.

A0 término da vitima sessdo regular de mar¢o na BM&FBovespa, a taxa do D! para janeiro de 2016 indicava
13,50%, ante 13,03% do fechamento de margo. O DI para janeiro de 2017 apontava 13,38, de 12,78% no ajuste
de mar¢o, e ¢ D! para janeiro de 2021 tinha taxa de 12,94%, ante 12,23% no fechamento de margo.

Dentre os investimentos de renda fixa, que tém sua forma de remuneracdo definida no momento da aplicacao,
destaque positivo para as NTN-Bs mais curtas, titulos publicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a
varia¢ao da inflacdo, medida pelo IPCA.

As NTN-Bs gue se mais se beneficiaram foram aquelas com prazo de vencimento mais curtos. A mais rentdvel
foi a NTN-B com vencimento em maio de 2015 (Tesouro IPCA + 2025 - NTN-B Principal), que registrou alta de
1,35% no més. Por outro lado, a NTN-B com vencimento em maio de 2035 (Tesouro [PCA + 2035 - NTNB
Principal) teve o pior desempenho antre os invastimentos de renda fixa: registrou queda de 3,10% no periodo.
As Letras Financeiras do Tesouro {LFT), titulos poblicos atrelados a Selic, apresentaram bom resultado no més,
uma vez que a taxa basica de juros se encontra e patamar elevado.

Na familia de indices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA, apresentou recuc de -0,28%.
Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos titulos de até S anos, se destacou e cresceu 1,03%, 0
IMA-8 5+, carteira de titulos com praze superior a S anos, recuou -1,02% no més.

Entre os papéis pré-fixados, a carteira de titulos com prazo de até 1 ano (IRF-M 1) valorizou 0,93%, enquanto 2
cam titulos acima de 1 ano (IRF-M 1+) apresentou perda de -0,56%.

Consolidando os resultados da familia de indices IMA, o IMA — Geral apresentou crescimento da 0,05% ho més.
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Cambio

O ddlar registrou a maior rentabilidade do balango de investimentos de margo e superou 0s demais ativos, ao
registrar alta de 11,70%. Q unico ativo que se aproximou do desempenho do dolar foi o euro, que registrou alta
de 10,79% no mesmo periodo. A alta conjugada destes ativos retratam a busca de investidores por mais
seguranca diante das incertezas do cenario econdmico global,

Até o inicio de mar¢o, o délar nao tinha superado a barreira dos RS 3,00 em 2015, mesmo com praticamente
todos os especialistas indicando que a moeda iria acima deste patamar neste ano, provavelmente ainda no
primeiro semestre. Apds encerrar 2014 a RS 2,6587 na venda, a divisa ja disparou 20% em trés meses,
registrando no primeiro trimestre seu melhor desempenho ante o real desde 2011,

A moeda americana sobe impulsionada pela piora na confianga na economia brasileira & também pelo cenario
externo. O ddlar se fortalece diante de outras moedas por conta da fragilidade econémica da Europa e do
Japio, que estdo injetando bilhdes eam suas economias. A melhora da econornia americana, que segue
¢rescendo, apesar das dificuldades, impulsiona ainda mais o délar também no Brasil.

Atém do cendrio internacional, a valorizagdo do dolar ante o real também & pressionada pela instabilidade da
politica brasileira, em meio os protestos contra © governo, que ndo tem maioria no Congresso Nacional e
enfrenta dificuidades para aprovar ¢ ajuste fiscal necessario para melhorar a atividade econdmica.

Também fez preco a noticia de que o Bacen decretou o fim da oferta didria de swaps cambiais que esta em
vigor desde agosto de 2013. Em comunicado, a autoridade monetdria aponta que tal decisdo feva em
consideragdo que o programa forneceu volume relevante de protegdo cambial 30s agentes econdmices. A nota
aponta que 0s contratos que vencem a partir de maio serdo renovados integraimente, levando em
consideracio a demanda pelo instrumento e as condicdes de mercado.

Perspectiva

Qs mercados devem permanecer sensivets aos desdobramentos das tensdes politicas entre o Congresso e 0
Governo Central.

No comando da articulac3o politica com o Congresso, o chefe da Casa Civil, Aloizio Mercadante, encontra
resisténcia dentro do préprio partido para continuar 3 frente das relagdes. Ainda que enfraquecido com 3
presenca de outros ministros nas reunides de coordenagdo politica, seu nome ndo é bem recebido junto aos
partidos da base aliada. A ponto do ministro da Fazenda, Joaquim Levy, ter que se dirigir pessoalmente ao
Senado Federal para defender o pacote econdmico e negociar uma trégua.

No radar dos investidores, as atencdes estardo voltadas para os depoimentos marcados pela Comissao
Partamentar de Inquérito — CPI da Petrobras. Estdo previstos os depoimentos de diversos empresarios
representantes das empresas denpunciadas e envolvidas na operagao Lava Jato. Dentre eles, o mais aguardado €
o depoirnento do tesoureiro do PT, Joao Vaccari Neto.

Ainflagdo segue pressionada. O IPCA de mar¢o deve rondar a casa de 1,5%, fazendo com que o indice
acumulado no ano chegue préximo a 4,0%. Os reajustes de uma série de precos administrados, como
combustive), tarifas de transporte urbano e, principalmente, precos de energia, tem afetado em cheio o grupo
“habitagdo” nos ltimos meses. A partir de abril, 0 impacto tende a se dissipar, mas alguns efeitos secundarios
devem aparecer em outros precos dentro do grupo. © numero de abril deve cair peta metade, mas ainda assim
deve ficar acima da média padr3o para o quarto més do ano.

A proxima reunido do Copom, marcada para 28 e 29 de abril, mostrara ¢ posicionamento de seus membros em
relagdo ao ajuste necessdrio. Hoje, as apostas estao direcionadas para aumento entre 0,25 e 0,50 ponto
percentual, o que levaria a taxa Selic para 3o menaos 13,00% ao ano.

Neste contexto, mantemos nossa recomendacao para a renda fixa, neste momento, no sentido de manter uma

carteira posicionada nos vértices mais longos em no maximo 40%, redirecionando recursos para ¢ curto prazo,
em ativos indexados ao CDI, IRF-M 1 ou IMA-B 5.

Na renda varidvel, nossa recomendagdo € de manter uma exposigao reduzida e aguardar uma melhora nos
fundamentos que justifique elevar o risco da carteira no curto/médio prazos.

Crédito & Mercado - Gestdo de Valores Mobiliarios Ltda.

0 presenta relatério for elaborada pela Crédito & Mercado Gestdo de Valores Mobilidrios para o INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL DE ITAPIRA,
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fund €, portanto, sujeitas  alteragdo,

Fundos de investimento no constam com a garantia do Administrador do funda, Gestor da carteira, de qualguar mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo Garantidor de Créditas FGC, Rentabilldade obitida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor &

recomendada a leitura do prospecto e regulamento do fundo de investimenta,
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Composigao da Carteira
2015 Margo Totsl da Carteira:  57.697.992,32
Dis .
mm. I Fundo m c::m ::_:: Saldo : :‘":; RESOLUGAO - 3.822/2010

88 MA-8 5+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA PREVIDENCIRO pe2 m 163% 94143353 0.11% Artigo 7% heiso |, Alnea * b *
CAIXA BRASL MA-B TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXALP v 72 151% 681159163 0.17% Arig 7%, heiso |, Alhea * b *
CAIXA BRASL MA-8 § TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP D40 409 4a1% 250854124 008% Artigo 7, heiso |, Alrea * b *
B8 DKA 2 TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA PREVDENCIARID D+t 534 4.26% 246027889 0,07% Arligo 7% nciso | Aliea " b *
CAIXA BRASL MA GERAL TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP D40 274 34.15% 10.703.66206 147% Arigo 7% nciso | Anea *b "
CAXA BRASL RF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA D+ 1242 18,18% 1046845556 0,10% Artigo 7*, Inciso | Alinea *b *
B8 RF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIRIO D+0 1162 3.32% 191643169 0,02% Arfigo 7* hciso | Alinea *b*
CAIXA BRASL MA-8 5+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP D+ 129 281% 182137451 0,35% Arligo 7%, Ihciso |, Alinea " b *
CAIXA NOVO BRASIL MA-B FIC RENDA FIXA LP D+0 are 540% 3.168.107 96 0,13% Artigo 7*, haiso WL Albea "8 *
B8 TITULOS PUBLICOS PCA | FIRENDA FIXA PREVIDENCIARID D+0 85 0.99% 57324030 0.18% Artigo 7% hciso V, Alnea * a *
B8 TILOS PUBLICOS PCA N FIRENDA FIXA PREVIDENGIRD s ne 1.90% 100706550  0.26% Arigo 7°, hcisa V, Allvea * a*
CAXA BRASL 2030 | TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA D+0 34 1.90% 1.096.761,00 0,65% Arsigo 7, nciso V, Allnea * a *
CAIXA BRASL PCA X#FI RENDA FIXA CREDITO PRVADO D+0 23 0.15% B4 522,00 0.,08% Arsgo 7°, hciso VI, Alinea " b "
CAIXA BRASL PCA VI FIRENDA FIXA CREDITO PRNVADO D+0 3 0,60% 454200  040% Arigo 7% nciso VA, Alinea * b *
CAIXA BRASL PCA N FIRENDA FIXA CREDITO PRVADO 0+0 10 301% 1.733.905,00 1,98% Artigo 7% hciso VI, Alinea * b *
BRADESCO DNIDENDGS FIAGOES Dot a8 171% 986.779,01 021% Arigo 8% hiso 8
CADNA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES D+33 60 149% B857.106 84 0.52% Attigo 8%, hciso
CAXA CONSUMO FIAGOES D+ 1610 1,23% 70783976 3,76% Artigo 8%, hciso 8
CAIXA NFRAESTRUTURA FIAGOES D+ 176 0.97% 556.944 84 342% Artigo 8%, hciso B
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Arligos - Renda Fixa % PL Limile Total Arlige
Adqo 7. Inclsa | Alinea "b ™ 80.57% 100.00% 46.482.769.11
Aflgo 72, lecisa NI, Alinga 4 * 5.49% 20,00% 3 168 107,96
Artigo 7%, Inciso V. Alinga " a " 4.80% 30.00% 2.767.075.80
Artigo 7%, bacwso VI, Alinga “b " 3.75% 5.00% 2.164 369,00
Tolal Renda Fixa 8481% 100,00% 54.289.321 87

Artigos - Renda Varlavet *% PL Limite Total Artlgo
Aga B, Inc';so Lt} 5.39% 15.00% 3.108.670,45
Total Renda Varidvel 5.39"% W0.00% 3.108.670.45
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Total ¢a Carteira: $7.697.992.32

Enguadiamento na Palitica de Investimentas

Ariiges - Renda Fixa % PL Limite Tolal Artigo GAP
Ao 7°, Inciso |, Alines “b ™ 80.57'% 85,00% 46,489.769.11 2553.524.06
Ao 7V InGiso |1, Alicwa = a” 5.49% 20.00% 23.168.107.96 8.271.490.50
Artago 79, Inciso IV. Alinea“a * &,80%: 30,00% 2.757 075,80 14 542,321.90
Adigo 7", Incizo VI 0.00% 7.50% 0,00 4.327,349.42
Artigo 7°, Iocisa VI, Mlrua“a* 00%: 2.60% 0,00 1.442.449.81
Arligo 7. Inciso VII. Alinga b~ 3.75% 5.00% 2.164.389.00 720.5230,62
Tolal Reads Fixs ME1%  150,00% 54 580 321.87

Artigas - Renda Variivet % PL. Limtre Tolat Artigo GAP
Artigo B". Inciso | 0.00% 5.00% 0.00 2.864.899.62
Arti0 8%, InGise 11l 5.30% 13.00% 3.108.670,45 4.392 088,55
Ao 8°_ Inciso IV 0,00% 4,00% 0.00 2.307.910,62
Artgo 8°. Inciso V' 0.00% 3.00% n.on 1730.939.77
Astign 8°. Inrusa VI 0,00% 300% oo 1.730939.77
Teiat Renda Varidvel 5.30% 2800% 310567045
{8/05/2015
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Diskibu$0 dos Mmmshmentos
2015 Margo Tolal da Careira:  $7.€97.992,52
Distribui¢do - Administradores !|_ Distribuigao - Sub-segmentos i Distribuicdo ~ Segmentos
Adwminisirador Valor % Sub-segmento Valor % Segmanto Valor %
CADA ECONOMICA FEDERAL 4972275440 86,18% MA-GERAL 12.703.662.08 UASN RENOA FIXA 5456032187 S4B1K
88 GEATAO DE RECURSOS OTVM €.908 458,91 121% RF.M 1 12404 887,25 2150% RENDA VARIAVEL 3.10867045 539%
BRADESCO ASSET MANAGEMENT 966.778,01 171% A-B 9.970.699.59 17.30%
PCA 2.767.075.80 4.80%
A8 S 2562 808,04 4.44%
MA-BS 254654124 a1y
IDKA 24 2.480.276.89 426%
CRECHO PRVADO 2,164 369,00 3.78%
M RENOAFXA [l RENDA VARIAVEL
ONDENDOS 966 770,01 (kALY
SMALL CAP B57.106.84 149%
WMopCESTAODER  Hll BRADESCO ASSE . W CONSUMO 707.839.76 120%
INFRAESTRUTURA §56.044,04 0,97%

| consA0 [l CREDTO PRMOOD Ve
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Informagdes por periodos
Hetornos - Més / Ano
015 WMo
Ativon Saldo Anterlor Apkeacdes Resgates Saido Atual wetono Ry PO W
%) Insth

CADKA BRASK 2030 | TIRLOS PUBLIZOS FIRENDA FIXA 1022.840,00 000 0,00 1.096.761,00 2282100  212% 242%
@B TITWLOS PUBLICOS PCA IV FI RENDA FIXA PREVIDENC WRD 1074,898.77 0,00 0,00 1097.08550 2216673 2,06% 2,06%
CAKA BRASL PCA XIFIRENDA FIXA CREDITO PRMADO £82.628.30 000 0.00 84.522.00 169270 2,04% 204%
CAMA BRASL PCA VIl FIRENDA FIXA CREOTO PRMVADO 339.576,40 000 0.00 345 94200 £36360  187% 187%
CADA BRASL PCA I/ FIRENDA FIXA CREOITO PRMADO 1.702 422,00 000 0,00 1733.805,00 3148200 1.85% 185%
CAA BRASL MA-E § TITULGS PUBLICOS FIRENDA FixA LP 252201195 0.00 0.00 254654124 2452820 0.97% 0.97%
BB DKA 2 TITLLOS PUALICOS FIRENDA FiXA PREVIDENCHRIO 243724814 000 0,00 246027869 2303075 0.04% 0.94%
@B RF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FikA PREVIDENCURIO 1737 038,76 152.480,24 0,00 1216.4318% 1591189 08e% 089%
AR BRASL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIRENDA FiXA $500.241.89 1.961 22728 1054.066.83 10488 455 56 808822 O71% 080%
CAKA NOVO BRASL MAB FIC RENDA FIKA LP 216622180 000 0,00 3168.107.96 188636  0.08% 0.06%
GAlA BRASL IMA GERAL FITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP 20080 762,24 000 367.780,17 19.763.662.06 1066698 0.05% 007%
CAXA CONSUMO FIAGOES 707.691,69 0,00 0,00 707.039,76 Sz S0r EYIT
BRADESCO ONIDENQOS FIAGDES BRB.0M0.01 000 0.00 88877901 £1.00 PN

86 TITULOS FUBLICOS IPCA IFIRENDA FixA PREVIDENCRRIC 574 680,41 o00 0,00 573 249,30 RFTERE} n2ss
CANA BRASE A8 TITLOS PUBLICOS FIRENDA FXA LP £.633 143,94 000 060 §81159163 2155731 530 a3
€8 MA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA PREVIDENCARIO 951 349,15 000 0,00 4143263 AMERE 1.04%

CAMA BRASE BA-8 5+ TITULOS PUBLICOS FIRENDA FIXA LP 1,638 651,07 000 000 1621.37451 AT2G5E 1055 R
CADA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AGOES 864 16864 000 0.00 657 106,04 STHR1ED S3A3%
GADA INFRAESTRUTURA FIACOES ST5 678,75 0.0 0,00 556.944 04 ABFAAML N5 EPIN
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