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ATA DE REUNIÃO DO COMITÉ DE INVESTIMENTOS

Data: 28 de setembro de 2015.

Participantes: Celso Tadeu Pelizer, Maria Isabel lamarino Pizzi e Márcia de Kátia
Francesquini Miquilini.

Às 7:30 horas do dia vinte e oito de setembro de dois mil e quinze, reuniram-se os membros do Comité
abaixo assinados para reunião ordinária. Dando início aos trabalhos, o secretário agradeceu a presença
dos demais Membros e procedeu à leitura da ata da última reunião realizada em 21 de agosto de dois
mil e quinze e da ordem do dia, que passou a ser objcto de análise pelos presentes. Após lida e analisada
foi aprovada por unanimidade. 1) Análise do Panorama do mês de agosto de 2015: Lido, discutido e
transcrito na íntegra: "Considerado o pior mês do ano até aqui, agosto ficou marcado pelo
recrudescimento do humor dos agentes financeiros, com o sentimento de aversão ao risco se
propagando por todo mercado. Uma agenda recheada de eventos negativos fez preço nos ativos
negociados no mercado financeiro brasileiro. Destaque para a forte queda da bolsa chinesa causando
impactos nos mercados financeiros globais. A autoridade monetária chinesa promoveu um ciclo de
desvalorização da moeda local (Yuan), numa tentativa de estimular as exportações, e por consequência
a economia, em um momento em que a atividade passa por forte desaceleração. O mundo tem colocado
em dúvida a capacidade da China em manter o nível de crescimento do país ao redor de 7% ao ano. A
economia chinesa vem passando por uma transformação no modelo de crescimento baseado no
investimento público e na exportação de produtos manufaturados, graças a transferência de
trabalhadores da agricultura tradicional para a indústria, para um modelo de crescimento baseado no
consumo da população apoiado na expansão dos serviços. Entretanto, a cultura local privilegia a
poupança cm detrimento ao consumo, fator que coloca em risco a sustentação do novo modelo em uma
economia ainda altamente dependente do comércio exterior. O clima de pessimismo se consolidou com
a divulgação de dados mais fracos do que o esperado na China. O índice de atividade dos gerentes de
compras (PMI) do setor industrial chinês recuou a 47,1 em agosto no levantamento prel iminar da
Markit Economics. Em julho, o PMI tinha sido de 47,8. E o resultado mais baixo em seis anos e
alimentam temores de desaceleração da segunda maior economia global, e leituras abaixo de 50,0
indicam contração da atividade. Nos EUA, nenhuma notícia positiva que viesse a alterar o humor dos
investidores. A divulgação da ata do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC, na sigla em inglês)
deixou "no ar" os próximos movimentos da autoridade monetária norte americana. O mercado se
dividiu na interpretação do texto: enquanto alguns viram nas entrelinhas uma chance maior de alta do
juro básico somente na última reunião do ano, outros avaliam como provável uma alta no próximo
encontro, marcado para setembro. No ambiente doméstico, as notícias ruins se acumularam. O Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatística - IBGE, divulgou que a taxa de desemprego subiu no segundo
trimestre e atingiu 8,3%, tornando-se a maior taxa da série histórica, iniciada em 2012. De acordo com
o IBGE, a população desocupada, de 8,4 milhões de pessoas, subiu 5,3% frente ao primeiro trimestre e,
ante o 2° trimestre de 2014, o avanço foi de 23,5%. Também foram divulgados dados da economia
doméstica, que confirmam o quadro ruim. De acordo com o IBGE, o Produto Interno Bruto (PIB)
recuou 1,9% no segundo trimestre de 2015, em relação aos três meses anteriores, e o país entrou na
chamada "recessão técnica", que ocorre quando a economia registra dois trimestres seguidos de queda.
De janeiro a março deste ano, o PIB teve baixa de 0,7%. Contribuíram para o desempenho negativo da
economia a queda dos investimentos (-8,1%) e do consumo das famílias (-2,1%), Em contrapartida, o
consumo do governo registrou alta de 0,7%. O resultado foi pior que o esperado pelo mercado,
indicando que a retração da economia em 2015 poderá ser maior do que a queda de 2,06% projetada
pelos economistas e analistas, segundo a última pesquisa Focus do Banco Central. Foi divulgado
também o resultado primário consolidado do setor público, que veio abaixo do que o mercado esperava.
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Após registrar um rombo de R$ 9,3 bilhões em junho, no mês passado foi contabilizado um déficit de
FR$ 10,0 bilhões, o pior resultado para o mês desde o início da série histórica, em dezembro de 2001.
Também fez preço o anúncio da agencia classificadora de riscos Moody's, em rebaixar o rating
soberano do Brasil para "Baa3", última nota dentro da faixa considerada como grau de investimento.
Entretanto, alterou a perspectiva da nota para "estável" ante "negativa", sinalizando que o selo de bom
pagador do país deve ser mantido no curto prazo. Apesar de negativa em primeira análise, a notícia
representou um golpe mais brando do que o mercado esperava, uma vez que os investidores estavam
começando a acreditar que a Moody's alcançaria a Standard & Poor's e deixaria o Brasil rnais perto de
perder o grau de investimento. A Moody's citou, entre os motivos para o rebaixamento, a fraqueza da
economia, a tendência de aumento de gastos públicos e os reflexos da operação Lava Jato na confiança
de investidores no Brasil. No campo político, o embate entre Executivo e Legislativo não deu tréguas.
No último dia do mês, o governo encaminhou ao Congresso a proposta do Orçamento da União para
2016. O documento prevê um déficit primário de R$ 30,5 bilhões no próximo ano - ou 0,5% do PIB.
Agora, o governo espera que o Congresso aprove o documento. Os presidentes das Casas (Renan
Calheiros e Eduardo Cunha), já se posicionaram contrários a aprovação do documento na forma em que
se encontra, assim como rechaçaram assumir a responsabilidade por encontrar formas de tapar o buraco
fiscal, alegando que não é papel do Legislativo indicar como e onde o Executivo deve cortar gastos e
elevar receitas. Bolsa Pelo segundo mês consecutivo, o Ibovespa encerrou agosto na "rabeira" do

• ranking dos investimentos, ao registrar queda de -8,33%, aos 46.625 pontos. Muito deste resultado foi
motivado por conta do pânico pela China e das preocupações com as contas públicas. Na esteira do
Ibovespa, outros índices da bolsa brasileira também sofreram perdas no mês. Como é o caso do índice
de Dividendos - IDIV, que recuou 11,05%, marcando o quarto mês seguido de baixa. O giro financeiro
médio diário na Bovespa somou R$ 6,95 bilhões, ante R$ 5,74 bilhões em julho. Os investidores
estrangeiros lideraram a movimentação financeira no segmento Bovespa, com participação de 52,59%,
ante 51,87% em julho. Na segunda posição, ficaram os investidores institucionais, que obtiveram
participação de 28,56%, ante 27,41%. As pessoas físicas movimentaram 12,73%, ante 14,96%. Renda
Fixa No mercado de juros futuros negociados na BM&FBovespa, a deterioração nos preços dos papéis
especialmente nos vértices mais longos teve como influência os mesmos motivos que derrubaram as
bolsas. Na curva a termo, os juros dispararam, em meio a um forte volume de contratos negociados. A
alta foi tão forte que empurrou os DIs de longo prazo a máximas históricas, e levou a taxa do contrato
para janeiro de 2017 a praticamente deixar de embutir cortes de juros no próximo ano. Entre os DIs de
prazo mais curto, as oscilações foram menores, com investidores mantendo apostas majoritárias de
estabilidade da Selic em 14,25% ao ano. O Dl outubro de 2015 encerrou o último pregão do mês com
taxa de 14,18%, enquanto o Dl janeiro de 2016 apontava 14,30%. Nos contratos mais longos, o Dl
janeiro de 2017 avançou para 14,21%, ante 13,43% do fechamento de julho. Já o Dl janeiro 2021 subiu
para 14,12%, ante fechamento de 12,79% em julho. Dentre os investimentos de renda fixa, que têm sua
forma de remuneração definida no momento da aplicação, destaque negativo para as NTN-Bs mais
longas, títulos públicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a variação da inflação, medida
pelo IPCA. Enquanto a rentabilidade do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2035 (NTN-B) registrou
queda de -5,64% no mês, o retorno do Tesouro IPCA+ corn Juros Semestrais 2050 (NTNB) caiu -
7,49%. Na família de índices ÍMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA, apresentou recuo
de -3,11%. Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos títulos com vencimento de até 5
anos, desvalorizou -0,47%, o IMA-B 5+, carteira de títulos com prazo superior a 5 anos, despencou -
4,59% no mês. Entre os papéis pré-fixados, a carteira de títulos com prazo de até l ano (IRF-M 1)
valorizou 1,02%, enquanto a carteira com títulos acima de l ano (IRF-M 1+) apresentou recuo de -
2,14%. Consolidando os resultados da família de índices IMA, o IMA - Geral apresentou queda de -
1,15% no mês. Na outra ponta, o Certificado de Depósito Interfinanceiro (CDI), referencial das
aplicações conservadoras, subiu 1,11%, acumulando ganho nominal de 8,36% no ano. Câmbio O dólar
comercial registrou ganhos pelo segundo mês consecutivo e fechou agosto no maior patamar desde
fevereiro de 2003, com alta de 5,91%, cotado a R$ 3,6271 na venda. No ano, a moeda acumula
valorização de 36,42%. Preocupações com o cenário político no Brasil e a economia local, de um lado,
e com a desaceleração da economia chinesa e a perspectiva de alta de juros nos EUA, do outro, vêm
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levando especialistas a prever ainda mais altas na cotação da moeda. O Banco Central sinalizou que
deve rolar integralmente os swaps cambiais, contratos equivalentes a venda futura de dólares, que
vencem em outubro, mostrando ao mercado a intenção de intervir menos no câmbio. Perspectiva As
condições macroeconômicas têm se deteriorado rapidamente, trazendo uma visão cautelosa sobre o
cenário de investimentos brasileiros. A crise fiscal que o país vive atualmente, tem agora como pano de
fundo o envio ao Congresso do Orçamento da União para 2016, construído com previsão de déficit pela
primeira vez na história. O sentimento de que a equipe económica do governo "jogou a toalha" no
ajuste fiscal pegou muito mal, tanto aqui quanto lá fora. E foi o mote que as agências classificadoras de
risco precisavam para colocar no radar o rebaixamento do rating soberano do país, em meio ao cenário
de elevação entre a dívida bruta e o PIB. No cenário político, os ânimos estão longe de se acalmar. Ao
encaminhar ao Congresso o Orçamento deficitário, o governo quis "empurrar" ao Legislativo a missão
de ajustar as contas. De pronto, os congressistas rechaçaram a responsabilidade, afirmando que cabe
somente ao governo apontar os caminhos. Não se poderia esperar outra reaçào. De forma clara, quis o
governo mostrar que o Legislativo trabalha com animosidade na questão do ajuste fiscal. Durante o
primeiro semestre, o ministro da Fazenda, Joaquim Levy, levou ao Congresso uma série de medidas que
visavam o equilíbrio das contas públicas. Quase sempre teve que negociar modificações nas propostas
originais para satisfazer as Casas. Com isso, viu-se incapaz de impedir o déficit, reflexo de uma
fraqueza mais ampla do governo, e que a inépcia política aumenta ainda mais os problemas. Joaquim
Levy se exime da culpa pelos problemas, mas isso não impede uma renovada especulação sobre se vai
continuar no cargo por muito tempo. Desde que entrou no governo em janeiro, foi duramente atacado
pelo Partido dos Trabalhadores por seus desejos de austeridade. No fim, alguém tem que pagar a conta.
Em meio a este cenário, os preços dos ativos negociados no mercado brasileiro entraram em uma espiral
de queda, em uma total destruição de valor, reforçando a ideia de que há uma janela de oportunidade
para investidores que buscam retorno no longo prazo. Apenas para exemplificar, as NTN-B's mais
longas têm sido negociadas com taxas de juro real na casa dos 7,50% ao ano, extremamente atraente aos
olhos dos investidores que tem como meta investir em ativos que remuneram acima do passivo atuarial.
Neste contexto, recomendamos manter uma carteira posicionada para os vértices mais longos em no
máximo 60% (no máximo 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, IRF-M l, IMA-B 5 ou 1DK.A IPCA 2A. Na renda variável, mantemos nossa recomendação de
uma exposição reduzida, pois não há percepção 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 análises fundamentalistas." 2)
Análise do demonstrativo do enquadramento na Resolução 3.922/2010 e na Política de
Investimento/2015, tendo como base o mês de agosto/2015: apresentado o relatório de
enquadramento foi verificado que, após a realocação efetuada neste mês para o Fundo Caixa Mega FI
Referenciado Dl LP, o valor realocado superou o limite da Política de Investimentos do FMAP em
6,83%, bem como o limite estabelecido pela Resolução 39232/2010 em 8,04%. As demais aplicações
estão totalmente enquadradas tanto na Resolução 3.922/2010 como na Política de Investimentos do
FMAP. A carteira do FMAP fechou o mês de agosto de 2015 com R$ 60.391.608,91. Decidido, por
unanimidade, para fins imediato da regularização do enquadramento, a migração de aproximadamente
10% da carteira do FMAP para o Fundo IDKA2 que apresenta, em sua carteira, a participação de
produtos semelhantes com rentabilidade ligeiramente superior. 3) Relatório da Carteira mês de
agosto/2015: apresentado aos presentes a composição da carteira do mês de agosto de 2015 para análise
quanto a quantidade de cotistas em cada fundo de investimento, o percentual do PL do FMAP aplicado
e o saldo. 4) Resultado das aplicações financeiras após as movimentações - agosto/2015:
apresentado para análise os retornos individuais de cada fundo de investimento da carteira do FMAP.
Também foi analisada pelos presentes a rentabilidade do mês de agosto de 2015, constatando a meta
atuarial (IPCA + 6%) de 0,71 % e a rentabilidade negativa auferida na carteira do FMAP de -1,13%,
representando -152,25% da meta atuarial. Mais um mês onde os maiores vilões foram os IMAs (IMA-
B: -3,11%; IMA-B 5; -0,47%; e o IMA-B 5+: -4,59%) 5) Total do património líquido do FMAP por
instituição financeira e Segmentos: Foi disponibilizado aos presentes o Demonstrativo dos recursos
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por instituição e segmentos referentes ao mês de agosto de 2015, no qual constam o valor de R$
50.043,107,62 que representam 82,86% do PL do FMAP aplicados na Caixa Económica Federal; R$
8.436.534,75 que representam 13,97 % do PL do FMAP aplicados no Banco do Brasil S.A.; R$
909.867,48 que representam 1,51% do PL do FMAP aplicados no Bradesco Asset Management; e R$
1.002.099,06 que representam 1,66% do PL do FMAP aplicados no Banco Bradesco. Segmentos em
Renda Fixa R$ 57.215.759,02 correspondentes a 94,74% e Renda Variárial R$ 3.175.849,89
correspondentes a 5,26%. 6) Avaliação de Fundos: Foram analisados os seguintes fundos de
Investimento: CAIXA BRASIL IDKA 2A TÍTULOS PÚBLICOS FI RENDA FIXA LP - CNPJ
14.386.926/0001-71 e GERAÇÃO FUTURO JURO REAL IMA-B RENDA FIXA LP - CNPJ
19.419.157/0001-84: Passado aos presentes que estes fundos foram objetos de análise pela empresa de
consultoria Credito e Mercado pela qual foi efetuado os seguintes apontamentos: 6.1) O Fundo Caixa
Brasil IDKA 2A TP FI Renda Fixa LP tem como Administrador, Gestão e Custódia a Caixa
Económica Federal, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 00.360.305/0001-04 e encontra-se devidamente
qualificada, autorizada e registrada perante a Comissão de Valores Mobiliários - CVM para prestação
de Serviços de Administração e Gestão de Carteiras. O Fundo iniciou sua atividades em 16/08/2012;
Taxa de Administração de 0,20% com volatilidade de 1,25% e Depósito Inicial de R$ 1.000,00. O
Fundo tem compromisso de investir a totalidade de seus recursos, exclusivamente, em títulos públicos
federais registrados no Sistema Especial de Liquidação e Custódia (SEL1C) e operações
compromissadas lastreadas em títulos públicos federais registrados no Sistema Especial de Liquidação e
Custódia (SELIC). O fundo buscará o retorno dos investimentos através do sub-índice IDKA 2A -
índice de Duração Constante ANBIMA segmento 2A. O IDKA 2A é composto pelas NTN-B cujo
prazo médio da carteira seja de 2 anos. A carteira do fundo está composta, majoritariamente, por títulos
públicos de emissão do Tesouro Nacional denominados NTN-B com prazos de vencimentos até 3 (três)
anos. Os recursos remanescentes são investidos em operações compromissadas lastreadas em títulos
públicos de emissão do Tesouro Nacional. Rentabilidade do fundo em linha com o indicador de
referência (benchmark) do fundo, refletindo aderência à política de investimentos proposta. A taxa de
administração está em linha com as práticas de mercado para fundos semelhantes. Os riscos aos quais o
fundo incorre estão relacionados a "mercado". A estratégia é indicada para investidores que tenham
disposição ao risco, pois sua carteira é muito sensível as variações da política monetária adotada pelo
Bacen. O fundo está sujeito a volatilidade na variação da cota, em razão da marcação a mercado dos
ativos que compõem sua carteira. O regulamento do fundo está enquadrado quanto ao disposto na
Resolução CMN n° 3.922/2012, Artigo 7°, Inciso l, Alínea "b", estando apto a receber investimentos
por parte dos RPPSs (regulamento v. 25/04/2013); 6.2) O Fundo Geração Futuro Juro Real IMA-B
Renda Fixa LP em como administrador a GERAÇÁO FUTURO CORRETORA DE VALORES S.A
autorizada pela CVM através do ato declaratório n° 6.819 de 17 de maio de 2002, inscrita no CNPJ/MF
sob o n° 27.652.684/0001-62, a Gestão pela GF GESTÃO DE RECURSOS S.A., devidamente
autorizada pela CVM, através do ato declaratório n° 10.119, de 19 de novembro de 2008, a prestar
serviços de administração de carteira de títulos e valores mobiliários, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
09.630.188/0001-26; e a Custódia são exercidas pela BANCO BRADESCO S.A., inscrito no CNPJ/MF
sob o n° 60.746.948/0001-12 todas devidamente qualificadas, autorizadas e registradas perante a
Comissão de Valores Mobiliários - CVM para prestação de Serviços de Administração, Gestão e
Custódia de Carteiras. O Fundo iniciou suas atividades em 31/01/2014; Taxa de Administração de
0,40% com volatilidade de 2,15% e Depósito Inicial de R$ 1.000,00. O fundo tem por objetivo
proporcionar aos seus cotistas, rentabilidade que busque superar a variação do IMA - B índice de
Mercado ANBIMA B Total), por meio das oportunidades oferecidas pelos mercados domésticos de taxa
de juros pós-fixadas e pré-fíxadas, e índices de preço. A rentabilidade do fundo variará conforme o
comportamento do IMA - B, sendo também impactada pelos custos e despesas e pela taxa de
administração prevista no regulamento. O fundo deverá ter como parâmetro de rentabilidade o sub
índice de Mercado da ANBIMA série B - IMA-B. Este índice reflete a média ponderada de uma
carteira composta apenas por Notas do Tesouro Nacional - Série B (NTN-Bs). A NTN-B é o título
público de emissão do Tesouro Nacional que remunera o investidor com uma taxa de juros pré-fixada,
acrescida da variação do IPCA no período. Não é permitido ao fundo a aquisição de ativos financeiros
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de crédito privado. Entretanto, é permitido ao fundo a aquisição de cotas de fundos de investimentos,
até o limite de 20% do PL, que invistam em ativos de crédito privado, desde que prevejam em seus
regulamentos que os direitos, ativos financeiros que compõem suas carteiras ou os respectivos
emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, dentre outros critérios, em
classificação efetuada por agência classificadora de risco em funcionamento no País, e que o limite
máximo de concentração em uma mesma pessoa jurídica, de sua controladora, de entidade por ela direta
ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de
20% (vinte por cento). O administrador se utiliza da prerrogativa contida na 1CVM n° 409, art. 68°,
parágrafo 1°, que permite a ocultação da carteira por até 90 (noventa) dias. A última informação pública
disponível é datada de 31/03/2015. Naquela oportunidade, a carteira do fundo estava composta por
títulos públicos de emissão do Tesouro Nacional relacionados a índices de preços (NTN-B) com
diversos prazos de vencimento, e operações compromissadas lastreadas em títulos públicos de emissão
do Tesouro Nacional. Rentabilidade do fundo mantém correlação com o indicador de referência
(benchmark) do fundo, indicando aderência a política de investimento descrita no regulamento. Taxa de
administração acima das práticas de mercado para fundos com estratégia semelhantes. O fundo cobra
taxa de performance a razão de 20% sobre o que exceder ao IMA-B. A estratégia é indicada para
investidores que tenham seu passivo atrelado à variação da inflação, e com horizonte de retorno no
longo prazo. Entretanto, o fundo está sujeito a forte volatilidade na variação da cota, em razão da
marcação a mercado dos ativos que compõem sua carteira. Os riscos aos quais o fundo incorre estão
relacionados a "mercado" e "crédito". O regulamento do fundo está enquadrado quanto ao disposto no
Artigo 7°, Inciso III, Alínea "a", da Resolução CMN n° 3.922/2010, não existindo impedimento legal
para aplicação dos recursos pelos RPPSs. A política de investimentos do RPPS elaborada para o
exercício de 2015 permite ao Fundo Caixa Brasil IDKA 2A TP Fl Renda Fixa LP alocação de até 85%
dentro do Artigo 7°, Inciso l, Alínea "b" da Resolução CMN n°3.922/2010. Atualmente, a carteira de
investimentos apresenta participação de 47,63%. O atual cenário económico visa ter uma participação
de até 60% em índice atrelados ao IMA-B e IMA-Geral, sendo o restante alocado em indicadores que
não apresente tanta oscilação (CDI, IRF-M l, IDKA 2A e IMA-B 5); Para o Fundo Geração Futuro Juro
Real IMA-B Renda Fixa LP a política de investimentos do FMAP permite aquisição de até 20% dentro
do Artigo 7°, Inciso III, Alínea a, tendo participação de 5,44% dentro do segmento. Apesar de carteira
apresentar fundos IMA-Bs com taxa inferior, ao compararmos a rentabilidade o produto em questão
apresenta retorno superior aos fundos passivos na maioria dos períodos analisados. Diante do atual
cenário económico e da recomendação pela empresa de Consultoria foi deliberado e aprovado, por
unanimidade, pelo Comité de Investimentos, a migração de aproximadamente 10% - R$ 6.039.160,89
dos recursos aplicados em CDI (Fundo Caixa Mega FI Ref Dl LP que está acima do limite da
Resolução para o Fundo Caixa Brasil IDKA 2A; e aplicação de forma gradativa de aproximadamente
R$ 100.000,00 mensal até atingir o montante de R$ 500.000,00 (aproximadamente 1% do PL do
FMAP) no Fundo Geração Futuro Juro Real IMA-B Renda Fixa LP, aumentando assim gradativamente
a participação dentro deste segmento, observada a aplicação neste último fundo somente após a
conclusão do credenciamento do administrador: Geração Futuro Corretora de Valores S.A. e do Gestor:
GF Gestão de Recursos S.A. 7) Assuntos Gerais: Na oportunidade foi discutido a atual carteira do
FMAP, deliberando por mante-la, bem como os novos aportes em IRF-M I, conforme uma das
recomendacões_d3__empresa de Consultoria de Investimentos. Para a Conta Movimento - depósito e
resgate apli^açãp-ira^TRFM-1 ou CDI. Esgotada a pauta do dia, e ninguém mais querendo fazer uso da
palavra, fc/i declarada] encerrada a reunião. Nada mais.

Maria Isabel femarmo Pizzi

Ce

Márcia de Kátia Francesquini Miquilini
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Panorama - Agosto / 2015

Considerado o pior mês do ano até aqui, agosto ficou marcado pelo recrudescimento do humor dos agentes

financeiros, com o sentimento de aversão ao risco se propagando por todo mercado. Uma agenda recheada de

eventos negativos fez preço nos ativos negociados no mercado financeiro brasileiro.

Destaque para a forte queda da bolsa chinesa causando impactos nos mercados financeiros globais. A autoridade

monetária chinesa promoveu um ciclo de desvalorização da moeda local (Yuan), numa tentativa de estimular as

exportações, e por consequência a economia, em um momento em que a atividade passa por forte

desaceleraçao, O mundo tem colocado em dúvida a capacidade da China em manter o nível de crescimento do

país ao redor de 7% ao ano. A economia chinesa vem passando por uma transformação no modelo de

crescimento baseado no investimento público e na exportação de produtos manufaturados, graças a

transferência de trabalhadores da agricultura tradicional para a indústria, para um modelo de crescimento

baseado no consumo da população apoiado na expansão dos serviços. Entretanto, a cultura local privilegia a

poupança em detrimento ao consumo, fator que coloca em risco a sustentação do novo modelo em uma

economia ainda altamente dependente do comércio exterior.

O clima de pessimismo se consolidou com a divulgação de dados mais fracos do que o esperado na China. O

índice de atividade dos gerentes de compras (PMI) do setor industrial chinês recuou a 47,1 em agosto no

levantamento preliminar da Markit Economics. Em julho, o PMI tinha sido de 47,8. É o resultado mais baixo em

seis anos e alimentam temores de desaceleraçao da segunda maior economia global, e leituras abaixo de 50,0

indicam contração da atividade.

Nos EUA, nenhuma notícia positiva que viesse a alterar o humor dos investidores, A divulgação da ata do Comité

Federal de Mercado Aberto (FOMC, na sigla em inglês) deixou "no ar" os próximos movimentos da autoridade

monetária norte americana. O mercado se dividiu na interpretação do texto: enquanto alguns viram nas

entrelinhas uma chance maior de alta do juro básico somente na última reunião do ano, outros avaliam como

provável uma alta no próximo encontro, marcado para setembro.

No ambiente doméstico, as notícias ruins se acumularam,

O instituto Brasileiro de Geografia e Estatística - IBGE, divulgou que a taxa de desemprego subiu no segundo

trimestre e atingiu 8,3%, tornando-se a maior taxa da série histórica, iniciada em 2012. De acordo com o IBGE, a

população desocupada, de 8,4 milhões de pessoas, subiu 5,3% frente ao primeiro trimestre e, ante o 25 trimestre

de 2014, o avanço foi de 23,5%.

Também foram divulgados dados da economia doméstica, que confirmam o quadro ruim. De acordo com o IBGE,

o Produto Interno Bruto (PÍB) recuou 1,9% no segundo trimestre de 2015, em relação aos três meses anteriores, e

o país entrou na chamada "recessão técnica", que ocorre quando a economia registra dois trimestres seguidos de

queda. De janeiro a março deste ano, o PIB teve baixa de 0,7%. Contribuíram para o desempenho negativo da

economia a queda dos investimentos (-8,1%) e do consumo das famílias (-2,1%). Em contrapartida, o consumo do

governo registrou alta de 0,7%. O resultado foi pior que o esperado pelo mercado, indicando que a retração da

economia em 2015 poderá ser maior do que a queda de 2,06% projetada pelos economistas e analistas, segundo

a última pesquisa Focus do Banco Central.
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Foi divulgado também o resultado primário consolidado do setor público, que veio abaixo do que o mercado

esperava. Após registrar um rombo de R$ 9,3 bilhões em junho, no mês passado foi contabilizado um déficit de

FR$ 10,0 bilhões, o pior resultado para o mês desde o início da série histórica, em dezembro de 2001,

Também fez preço o anúncio da agencia classificadora de riscos Moody's, em rebaixar o rating soberano do Brasil

para "Baa3", última nota dentro da faixa considerada como grau de investimento. Entretanto, alterou a

perspectiva da nota para "estável" ante "negativa", sinalizando que o selo de bom pagador do país deve ser

mantido no curto prazo. Apesar de negativa em primeira análise, a notícia representou um golpe mais brando do

que o mercado esperava, uma vez que os investidores estavam começando a acreditar que a Moody's alcançaria

a Standard & Poor's e deixaria o Brasil mais perto de perder o grau de investimento. A Moody's citou, entre os

motivos para o rebaixamento, a fraqueza da economia, a tendência de aumento de gastos públicos e os reflexos

da operação Lava Jato na confiança de investidores no Brasil.

No campo político, o embate entre Executivo e Legislativo não deu tréguas. No último dia do mês, o governo

encaminhou ao Congresso a proposta do Orçamento da União para 2016. O documento prevê um déficit primário

de R$ 30,5 bilhões no próximo ano - ou 0,5% do PIB. Agora, o governo espera que o Congresso aprove o

documento. Os presidentes das Casas (Renan Calheiros e Eduardo Cunha), já se posicionaram contrários a

aprovação do documento na forma em que se encontra, assim como rechaçaram assumir a responsabilidade por

encontrar formas de tapar o buraco fiscal, alegando que não é papel do Legislativo indicar como e onde o

Executivo deve cortar gastos e elevar receitas.

Bolsa

Pelo segundo mês consecutivo, o Ibovespa encerrou agosto na "rabeira" do ranking dos investimentos, ao

registrar queda de -8,33%, aos 46.625 pontos. Muito deste resultado foi motivado por conta do pânico pela China

e das preocupações com as contas públicas.

Na esteira do Ibovespa, outros índices da bolsa brasileira também sofreram perdas no mês. Como é o caso do

índice de Dividendos - IDIV, que recuou 11,05%, marcando o quarto mês seguido de baixa.

O giro financeiro médio diário na Bovespa somou R$ 6,95 bilhões, ante R$ 5,74 bilhões em julho. Os investidores

estrangeiros lideraram a movimentação financeira no segmento Bovespa, com participação de 52,59%, ante

51,87% em julho. Na segunda posição, ficaram os investidores institucionais, que obtiveram participação de

28,56%, ante 27,41%. As pessoas físicas movimentaram 12,73%, ante 14,96%.

Renda Fixa

No mercado de juros futuros negociados na BM&FBovespa, a deterioração nos preços dos papéis especialmente

nos vértices mais longos teve como influência os mesmos motivos que derrubaram as bolsas. Na curva a termo,

os juros dispararam, em meio a um forte volume de contratos negociados. A alta foi tão forte que empurrou os

Dls de longo prazo a máximas históricas, e levou a taxa do contrato para janeiro de 2017 a praticamente deixar de

embutir cortes de juros no próximo ano.

Entre os Dls de prazo mais curto, as oscilações foram menores, com investidores mantendo apostas majoritárias

de estabilidade da Selic em 14,25% ao ano. O Dl outubro de 2015 encerrou o último pregão do mês com taxa de

14,18%, enquanto o Dl janeiro de 2016 apontava 14,30%.
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Nos contratos mais longos, o Dl janeiro de 2017 avançou para 14,21%, ante 13,43% do fechamento de julho. Já o

Di janeiro 2021 subiu para 14,12%, ante fechamento de 12,79% em julho.

Dentre os investimentos de renda fixa, que têm sua forma de remuneração definida no momento da aplicação,

destaque negativo para as NTN-Bs mais longas, títulos públicos que pagam uma taxa de juro pré-fixada, mais a

variação da inflação, medida pelo IPCA. Enquanto a rentabilidade do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2035
(NTN-B) registrou queda de -5,64% no mês, o retorno do Tesouro IPCA-t- com Juros Semestrais 2050 (NTNB) caiu -

7,49%.

Na família de índices IMA, o IMA-B, que reflete a carteira indexada ao,]P£A, apresentou recuo de -3,11%.

Enquanto o IMA-B 5, que registra o retorno médio dos tftujas com vencimento de até 5 anos, desvalorizou -
0,47%, o IMA-B 5+, carteira de títulos com prazo superiora 5 anos, despencou -4,59% no mês.

Entre os papéis pré-fixados, a carteira de títulos com prazo de até l ano (IRF-M 1) valorizou 1,02%, enquanto a

carteira com títulos acima de l ano (IRF-M 1+) apresentou recuo de -2,14%.

Consolidando os resultados da família de índices IMA, o IMA-Geral apresentou queda de-1,15% no mês.

Na outra ponta, o Certificado de Depósito Interfinanceiro (CDÍ), referencial das aplicações conservadoras, subiu

1,11%, acumulando ganho nominal de 8,36% noano._,

Câmbio

O dólar comercial registrou ganhos pelo segundo mês consecutivo e fechou agosto no maior patamar desde

fevereiro de 2003, com alta de 5,91%, cotado a R$ 3,6271 na venda. No ano, a moeda acumula valorização de

36,42%.

Preocupações com o cenário político no Brasil e a economia local, de um lado, e com a desaceleração da

economia chinesa e a perspectiva de alta de juros nos EUA, do outro, vêm levando especialistas a prever ainda

mais altas na cotação da moeda.

O Banco Central sinalizou que deve rolar integralmente os swaps cambiais, contratos equivalentes a venda futura

de dólares, que vencem em outubro, mostrando ao mercado a intenção de intervir menos no câmbio.

Perspectiva

As condições macroeconômicas têm se deteriorado rapidamente, trazendo uma visão cautelosa sobre o cenário

de investimentos brasileiros.

A crise fiscal que o país vive atualmente, tem agora como pano de fundo o envio ao Congresso do Orçamento da

União para 2016, construído corn previsão de déficit pela primeira vez na história. O sentimento de que a equipe

económica do governo "jogou a toalha" no ajuste fiscal pegou muito mal, tanto aqui quanto lá fora. E foi o mote

que as agências classificadoras de risco precisavam para colocar no radar o rebaixamento do ratrng soberano do

país, em meio ao cenário de elevação entre a dívida bruta e o PÍB.

No cenário político, os ânimos estão longe de se acalmar. Ao encaminhar ao Congresso o Orçamento deficitário, o

governo quis "empurrar" ao Legislativo a missão de ajustar as contas. De pronto, os congressistas rechaçaram a

responsabilidade, afirmando que cabe somente ao governo apontar os caminhos. Não se poderia esperar outra

reação.
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De forma clara, quis o governo mostrar que o Legislativo trabalha com animosidade na questão do ajuste fiscal.

Durante o primeiro semestre, o ministro da Fazenda, Joaquim Levy, levou ao Congresso uma série de medidas

que visavam o equilíbrio das contas públicas. Quase sempre teve que negociar modificações nas propostas

originais para satisfazer as Casas. Com isso, viu-se incapaz de impedir o déficit, reflexo de uma fraqueza mais

ampla do governo, e que a inépcia política aumenta ainda mais os problemas.

Joaquim Levy se exime da culpa pelos problemas, mas isso não impede uma renovada especulação sobre se vai

continuar no cargo por muito tempo. Desde que entrou no governo em janeiro, foi duramente atacado pelo

Partido dos Trabalhadores por seus desejos de austeridade. No fim, alguém tem que pagar a conta.

Em meio a este cenário, os preços dos ativos negociados no mercado brasileiro entraram em uma espiral de

queda, em uma total destruição de valor, reforçando a ideia de que há uma janela de oportunidade para

investidores que buscam retorno no longo prazo. Apenas para exemplificar, as NTN-B's mais longas têm sido

negociadas com taxas de juro real na casa dos 7,50% ao ano, extremamente atraente aos olhos dos investidores

que tem como meta investir em ativos que remuneram acima do passivo atuarial.

Neste contexto, recomendamos manter uma carteira posicionada para os vértices mais longos em no máximo

60% (no máximo 10% em IMA-B 5+ ou IDKAIPCA 20A, o restante no IMA-B e IMA-Geral).

Os demais recursos devem ser direcionados para os vértices mais curtos, para ativos indexados ao CDl, IRF-M l,

IMA-B 5 ou IDKA IPCA 2A.

Na renda variável, mantemos nossa recomendação de uma exposição reduzida, pois não há percepção 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

análises fundamentalistas.
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Composição da Carteira

2015 Agosto

Produto í Fundo

BB IMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDÊNCÍÁRÍO

CAIXA BRASIL IMA-B TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TÍTULOS PÚBLICOS R RENDA FIXA LP

BB IDKA 2 TÍTULOS PÚBLICOS Fí RENDA FIXA PREVÍDENCiARIO

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TÍTULOS PÚBLICOS Fi RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IMA GERAL TÍTULOS PÚBLICOS F! RENDA F!XA LP

CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

BB TÍTULOS PÚBLICOS ÍPCA 1 Fl RENDA FIXA PREVIDENClARIO

BB PERFIL RC RENDA FIXA PREVIDENCIÂRÍO

CAiXA MEGA Fl REFERENCIADO Dl LP

BB TÍTULOS PÚBLICOS IPCA IV Fl RENDA FIXA PREViDENCIÁRIO

CAIXA BRASIL 2030 1 TÍTULOS PÚBLiCOS Fl RENDA FIXA

BRADESCO PREMIUM Fl REFERENCIADO Dl

CAIXA BRASIL ÍPCA X!! H RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

https;//ww w.credi toem ercado. com .br/pl ataform a_consultor i a/uC artei ra.aspx

Carteira Enquadramentos Rentabilidade Instituições Retornos Cadprev

Disponibilidade
Carência

Resgate

D+2 Não há

D+0 Não há

D+0 Não há

D+1 Não há

D+0 Não há

D+0 Não há

D+0 Não há

D+0 Não há

Dt-0 15/08/2022

D+0 Não há

D+0 Não há

D+0 15/08/2022

D+0 16/08/2030

D+0 Não há

D+0 14/06/2016

Qtde. Particip.
Saldo

Cotistas SI Total

303 1,55% * 935.630,85

739 11,30% f 6.821.627.53

620 4,39% , 2.653.423,40

583 4,25% 2.568.241.06

1.223 0,27% 165.315,37

251 23,20% t 14.008.154.83

169 2,66% / 1.609425,31

382 5,27% f 3.184.205.03

95 0,94% 565.356,04

781 4,86% 2.935.272,81

2.101 í 26,83% 16.203.600.51

116 1,88% 1.133.345,17

34 1,87% 1.131.835,00

402 1,66% 1.002.099.06

23 0,15% 89.366,45

Credenciameníos Comparativo APR Análises

•

% S/ PL

do Fundo

0,10%

0.17%

0.07%

0.06%

0.00%

0,93%

0.37%

0,12%

0.18%

0,06%

0,42%

0.26%

0,65%

0,02%

0,08%

Total da Carteira: 60.391.608,91

RESOLUÇÃO - 3.922/201 0 - 4.392/2014

Artigo 7°, Inciso l, Alínea " b "

Artigo 7C, Inciso l, Alínea " b "

Artigo 7°, inciso l, Alínea " b "

Artigo 7°. tnciso i. Alínea " b "

Artigo 7", Inciso l, Alínea " ti "

Artigo 7°. Inciso t. Alínea " b "

Artigo 7°, Inciso l. Alínea " b "

Artigo 7°, inciso Mt, Alínea " a "

Artigo 7°, inciso IV, Alínea " a "

Artigo 7°, Inciso IV. Alínea " a "

Artigo 7". Inciso IV, Alínea " a "

Artigo 7e. Inciso IV, Alínea " a "

Artigo 7°, Inciso IV, Afinea " a "

Artigo 7°, Inciso IV, Alínea " a "

Artigo 7°. Inciso VII, Alínea " b "

1/2
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CAIXA BRASIL IPCA Vllí Fi RENDA H XÁ CRÉDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IPCA IV FI RENDA RXA CRÉDITO PRIVADO

BRADESCO DIVIDENDOS FI AÇÕES

CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AÇÕES

CAIXA CONSUMO FI AÇÓES

CAÍ XÁ INFRAESTRUTURA Fí AÇGSS

BB RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS FM

D-KJ

D+C

D+4

Crédito & Mercado - Consultoria

25;Q4;2016 33 0,6T

5 anos

10

283

147

3.05°

Artigo 1°. inciso VII, Alínea " b

Artigo 7°, Inciso VII, Alínea " b

Artigo 8C. Inciso III

Artigo 8D. Inciso líl

https://www.creditoemercado,com.br'plataforma_consu[toria/uCarteira.aspx 272
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EnquadramentosV Resolução 3922/10 e Política de Investimentos

2015 Agosto

Artigos - Renda Fixa

Artigo 7°. Inciso l Alínea " b "

Artigo 7°, Inciso til, Alínea " a "

Artigo 7" Inctso IV, Alínea " 3 "

Artigo 7°, Inciso V!í. Alínea " b "

ToSal Renda Fixa

Artigos - Renda Variável

Artigo 8", Inaso IN

Artigo 8", Inciso VI

Total Renda Variável

94,74% 100.00% 57.215.759,02

% PL Limite

4,76% 15,00%

0,49% 5,00%

5,26% 30,00%

Total Artigo

2.877.161,07

296.668,82

3.175.849,89

s Retornos Cadprev Credenciamentos Comparativo APR Analises
-.r- ' »—

Total da Carteira; 60.391.608,91

Enquadramento na Política de Investimentos

Artigos - Renda Fixa % PL Limite Total Artigo

Artigo 7°, Inciso l, Alínea " b " 47.63% 85,00% / 28.761.818,35

Artigo 7°. Inciso W. Alínea " a " 5,27% 20,00% 3.184.205,03

Artigo 7°, Inciso IV, Alínea " a " / 38,04% J 30.00% 22-971.508,59

Artigo 7°, Inciso VI 0,00% 7.50% 0,00

Artigo 7°, Inciso VII, Aíínea" a " 0,00% 2.50% 0.00

Artigo?0 inciso VII. Alínea" b " 3,81% 500% 2.298.227,05

Total Renda Fixa 94,74% 150.00% 57.215.759,02

•

Artigos - Renda Variável % PL Limite Total Artigo

Artigo 8°, Inciso l

Artigo 8°. inciso Ml

Artigo 8", Inciso IV

Artigo 8°. Inciso V

Artigo 8°, Inciso VI

GAP

22.571.049.22

8.894.116,75

^.854.025.92

4.529.370,67

1.509.790.22

721.353.40

GAP

0,00% 5.00% 0,00 3.019.580.45

4,76% 13,00% 2877.161,07 4.973.748,09

0,00% 4.00% 0,00 2.415.664.36

0.00% 3,00% 0,00 1.811.748,27

0,49% 3.00% 298.688,82 1.513.059.45

https://www.creditoem ercado.com. br/ptataforma_consultoria/uEnquadramentos.aspx 1/2
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Total Renda Variável
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Enquadramentos - Resolução 3922/10 e Política de Investimentos

2015 Agosto

Enquadramento na Resolução 3.922/2010 - 4392/2014

Artigos - Renda Fixa

Artigo 7°. Inciso i, Alínea " b "

% PL Limite

Artigo 7°. Inciso 111, Alínea " a "

Artigo 7°, Inciso IV, Alínea " a

Artigo 7°, Inciso VII, Afínea " b

Total Renda Fixa

47,63% 100,00%

5,27% 80,00%

Artigos - Renda Variável

Artigo 8°, Inciso 111

Artigo 8°, Inciso VI

Total Renda Variável

38.04%) 30,00%

3,81% 5,00%

94,74% 100,00%

%PL

4,76%

0,49%

Limite

15,00%

5,00%

5.26% 30,00%

Total Artigo

28.761.818,35

3.184.205.03

22.971.508,59

2.298.227,05

57.215.759,02

Total Artigo

2.877.161.07

298.688,82

3.175.849,89

Rentabilidade ! Insíítuiçõ

Enq

Artig

Artigo 7°, l

Artigo 7°, l

Artigo 7°, l

Artigo 7°, l

Artigo 7°. l

Artigo 7°, !

Total Ren<

Artigo

Artigo 8°, l

Artigo 8°, l

Artigo 8°, l

Artigo 8°, l

Artigo 8°, l

Tota! Rent

© Copyright 2012 Crédito & Mercado Consultoria em Investimentos. Todos os direitos reservados.

h ttps: //w\v\v. ct«d i tocmcTC a<io. co rn. t' r/pl ata Co i nia_consu 11 oria/u E nqu acl ramc n tos. «s px 15/09/2015



28WV2CV Crédito & Mercado - Consultoria

C/t crédito &

Fundo! indicadores

CD!

ÍPCA + 6% aã. (Mela Aluaria!)

BB (OKA 2 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

0.71%

CAIXA BRASIL IMA GERAL TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP -\,2-'-

https://www.creditoem ercado.com.br/plataforma_consultoria/uRentabilidade.aspx

Fundo

ÍPCA -t- 6% aã. (Meta Aíuarial}

CAIXA VALOR SM AL. i.. C AP RP^S FIC AÇÕEí

CAIXA CONSUMO F! AÇOES

IBX-50

IBOVESPA

0,71%

1/3



28/09/2CT5

CAIXA BRASIL 2030 ! TÍTULOS PÚBLICOS F! RENDA FIXA

BB TÍTULOS PÚBLICOS ÍPCA1 Fj RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA RXA LP

IMA-B

Crédito & Mercado - Consultoria

-3.11%

https://www.credi toem ercado.com.br/plataforma_consultoria/uRentabilidade.aspx 2/3



28/09/2015 Crédito & Mercado - Consultoria

Renda Fixa

CDI

IMA-B

!PCA r ir., a j i Me ía Aluaria!'

BRAOE3CQ PRET.tiUM Fl =íErERENClAQQ Cl

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B RC RhNDA PI

; AI\ 6RASL :'/A GtRA.. Í.T^LCS n : jBL!

; ;AIXA BRASIL IÍM-H s f : 'JLQS PÚBLKIJ

: . 'K lXA3~ASh. IP^A VJ M RP^DA FIXA CK

'1AIMA 5RAS l Pí> , III T| RENDA TIXA •„

â B !DKA 2 T "ÍU.o; -^^ãL^OS -í Rf.D-'-

CAIXA ERiSii IIJCA X i i ^i REN:~A HXÍ. CR

bR PtPFlL F1C R"M()A F IXA PRFvIDF.NCIA

3B 'f.»A-B 5- T TL,', O5 PÚBLICOS Fl REÍND

CAIXA 3RAS l ÍVA-5 3- ~!~UL'JS P.jB 10

CAIXA MS U-'- -l -ít-t-ítNC.ÍADO C! _ :

BB TI^U^OE, p^-L)LlC03 iPCA i í i R&NUA '-

3B ^iTJ! '".S PiJRl ICCS IPCA IV Fl KEMDA

C AI v A R-ASL ;:j: s T -HJ OS -JBJCO5

htípsV/www-credi toem ercado.com. br 'pi ataforma_consultoria/uRentabilidade.aspx 3/3



Crédito & Mercado - Constfltoria Página l de'.

Consulta Rentabilidade e Risco

[2015" i£f [Agosto 33

RENDA FIXA

Fundo / Indicadores

CDf

ÍMA-B

IPCA + 6% aã. (Meta Atuarial)

BRADESCO PREMIUM Fl REFERENCIADO Dl

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

BB IRF-M 1 TÍTULOS PÚBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCiARIO

CAIXA BRASIL IMA-B TÍTULOS PÚSUCOS FÍ RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IMA GERAL TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IPCA IV Fl RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IPCA VIII F! RENDA FÍXA CRÉDITO PRIVADO

BB IDKA 2 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDENCiARIO

CAIXA BRASIL IPCA XII Fl RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

BB PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCiARIO

BB IMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDENCiARIO

CAIXA BRASIL ÍMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA MEGA Fl REFERENCIADO Dl LP

BB TÍTULOS PÚBLICOS IPCA l Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

1,11%

-3,11%

0,71%

1,11%

-2,96%

0,99%

-3,39%

1,01%

-1,24%

-0,51 %

0,98%

0,92%

-0,37%

0,82%

1,11%

-4,66%

os direitos



Credito & Mercado • Consultoria

r-UNDO MUNICIPAL DL APOSFJSnd»XJrtaicS(ftírè6)ÕES Oíl ÍTAPiríA

CAIXA BRASIL 2030 l TÍTULOS PÚBLiCOS Fl RENDA FIXA

GráfiCO ** Renda Fixa Renda Variável

h ttps: /vwww. c redi loo nic rc ad o. co m. h r,p I a ta (•J i m a_cy nstt l to ria.'u R cri lahi l L J atl i-. :i spx



Cr6Íito & Mercado • Consultoria

; crédito

Página l flc 2

Fimrio l Indicado

IMA-B

IPCA • li'/, ai (MPia Aluaria!)

BPAOHSCO PKÍ.MÍUMFI Ri rEKÍINCIADO Dl

CAIXA NOVO BRASIl IMA-B HC RENDA FIXA L P

&3 IRf -M 1 TlH.II.Cfl PIÍHI LCIOSHC KENtU M<A PMf VIDEMClARIO

CA'Xfi BRASIL IMA-B TlUJLOS PUBLIC O&Fi "ENtlA CIXA U'

CAIXA &RASIL lfíl-'-),1 l llTULfjS PU Mi ICO& Fl HEW)A F-íXA

BB PERFIL FIC RENDA FiXA t'«rVIDENCIARI(í

BB IMA-B Si TÍTULOS PlJFll.'C:O3 Fl RKNÍJA HXA PPt VI'H JjClARlO

CAIXA BfiAStL IMA-B í* IIIULOSPUHI ICOS H Hl NDA I-IXALP

CAIXA ME GA FiHEFE-RC-JCIADODI LP

BB TÍTULOS PÚtíUCGS IPCA1 Fl Rt NPA l EÍ A PREVlDUJClAHIO

KK IÍTLILOS PÚHLlCOÍs ,pi:A IV Fl RENDA HXA PPEVIDEíJCIARlO

CAIXA [JRASIL 2030 l TlTuLOS PUBUCO3 Fl n.LNVA FIXA

IBX-5D

IPCA + 6% an. (Mota Aluailall

BR--.DESCO DIVIDENDOS H AT,Oi:í

CAIKA VALOR SMALL CAP ÍJPPS FIC

CAIXA rt.FRAES! RUI URA Ft AC'"!15

CAIXA (,Of»S,JMt.> l-i ft(,ÔKS

h ttps: //w \vw. c red i toe n iiíivaJo. eotn. hr.' f 11 ata fo n n a_oy ns u 11 o ri a/u R«i tabi l i J ad t:. aap x
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Versão Excel 2015 Sair

|20Í5~"3 i Agosto Total da Carteira: 60.391.608,91

Distribuirão - Administradores

Administrador

BANCO BRADESCO

BB GESTÃO DE RECURSOS PTVM

BRADESCO ASSÊT MANAGEMENT

CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Valor

8.436.534.75 13,9?

909 367,43 1 5"

Distribuirão - Sub-segmentos

Sub-segmento

CDI

CONSUMO

CREDITO PRIVADO

DIVIDENDOS

FUNDO IMOBILIÁRIO

IMA-E

IMA-GERAL

INFRA-ESTRUTURA.

IPCA

IRF-M l

Valor %

20.140.972.38 33,35%

658.921,3-4 1.16%

2.298.227,05 361J '^

298.688,82 0.49%

10.005.832,56 1657%

U.003.154.83 2320%

466.733,48 0.77"

801.633.77 1.331;

2 830536,21 á.691!

165.315,37 0.271

2545056,16 4.211

Distribuição - Segmentos

Segmento

RENDA FIXA

RENDA VARIÁVEL

Valor %

57.215.759.02 94,74"

3.175849,89 5,26"'

RENDA FIXA * RENDA VARIÁVEL



IDKA2A 2.068.241.06 4,25^

l de 2

Versão Excel 2015 - Sair
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Versão E

Resultado das aplicações financeiras após as movimentações

Informações por períodos

2015 ff * 1° Trimestre ' 1° Semestre

Mês

Janeiro

Março

Abril

Maio

Junho

Juiho

Agosto

Acumulado

Anterior

54.164.S40.97

55.789529,17

55.852.312,91

57.697.992.32

58. 688. 323.1a

59.646.142.40

60.909 790,69

61.250.545,34

Aplicações

2.364.591,96

2.256.044,51

2.124.707.62

1.502.098.20

1.586.688,73

2.938.800.49

1.843.706.39

23.140.449,82

37.757.087,72

Resgates

1.558.734.33

1 609.824,68

1.421.858,00

1.482.924,68

1.467.748.83

1.869.747,65

1. 790.841,82

23.305.928.80

34.557.608,79

Saldo no Mês

55.789.529,17

55.852.312,91

57.697.992,32

58.683.328,18

59.645.142,40

60.909.790,69

61.250.545,34

60.391.608,91

Retorno (R$)

818.730,57

466.563,91

142.829,79

971.162,34

838.874,32

194.595,45

287.890,08

-633.457.45

3.027.189,01

Retorno (%}

1 .49%

0,83%

0,25%

1,68%

1,43%

0,32%

0:47%

-1,13%

5,43%

Meta Aíuarial {%}

1,73%

1,64%

1 ,84%

1.18%

1.21%

1,28%

1.16%

0.71%

11,25%

consultoria uReiornos



Credito & Mcic.iJo - Gi Páaina 2 ác "S

ã$ Versão E

tnveslimen,..

Meta Atua...

Retornos - Mês / Ano

12015 -i j Agosto
l ,»J l J

Ativos

CAIXA BRASiL IMA-B TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA GERAL TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

;AIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

;AIXA BRASIL IPCA IV Fí RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL ÍPCA VIM Fl RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IPCA Xli Fl RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AÇOES

Saldo Anterior Aplicações

7.061.315,24

15.705.029,68

3.281,270,70

1 824.121.00

363.583,80

88.636,10

352.174,48

Resgates

o.oc

0,00

0,00

o.oo

0,00

1.515.131,37

0,00

0,00

0.00

0,00

0,00

Saldo Atual Retorno (R$) Retor

6.821.627,53

14.008.154,33

3.184.205,03

1.841.917,00

366.943.60

89.366.4 í

801.633,7? -50 54071

17.796,00 0,<

3.359.60 O,í

730.35 O.í

15 Ov ;u!5



Pá ema 3 de

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TÍTULOS PÚBLICOS Fi RENDA FIXA LP

BB IMA-B 5* TÍTULOS PÚBLICOS F! RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

BB ÍDKA 2 TÍTULOS PÚBLICOS F! RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

CAIXA BRASIL tRF-M 1 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA

BRADESCO DIVIDENDOS Fl AÇÕES

CAIXA 1NFRAESTRUTURA Fl AÇÕES

CAIXA CONSUMO Fl AÇCES

BB TÍTULOS PÚBLICOS IPCA l Fl RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

CAIXA BRASIL 2030 l TlTULOS PÚBLICOS Fí RENDA FiXA

BB TÍTULOS PÚBLICOS IPCA IV Fl RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

BRADESCO PREMIUM Fl REFERENCIADO Dl

BB PERFIL F!C RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

;AIXA MEGA Fi REFERENCIADO Dl LP

B3 RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS Fli

BB IRF-M 1 TÍTULOS PÚBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO

Saldo Anterior

2,666.986,72

981.363.73

1.637.685,20

2.577.840.89

16.022.870.55

980.839.80

520.974.68

745.960.69

596.347,94

1.154.692,00

1.154.352.47

0.00

0.00

0,00

0.00

2.984.494.67

Aplicações

0,00

0,00

0,00

0.00

146.987,38

0,00

0,00

0.00

0,00

0,00

G. 00

1.000.000,00

2.924731.48

18.768.730,96

300.000,00

0,00

Resgates

0,00

Q. 00

0.00

0,00

16.108.065,47

0,00

0,00

0,00

16.844,97

0.00

31 492,88

0,00

0.00

2.629.938,24

0.00

3.004.455,87

Saldo Atua!

2.653.423,40

935.630,85

1.609.425,31

2.568.241.06

165.315.37

909.867,48

466.738,48

698.921,34

565.356,04

1.131.835,00

1.133.345,17

1.002.099,06

2.935.272,81

16.203.600.51

298.688,82

0,00

Retorno (F ĵ

-13 563 3:

-45.737,8?

-78.259,89

-9.59983

103.522,91

-70.972 32

-W36.ZO

-47. 03?, 35

-nne«

-22.S570G

10.485.58

2.099.06

10.541.33

64.807.79

-1.31 1.1 T;

19.961.20

O,È

O.É



Crédito &, Mercado - Consultoria

Informações de apoio ao CADPREV

2015 Agosto RENDA FIXA 7" l b-FI 100% Títulos TN

CAIXA BRASIL IMA-B TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

Gestão: CAIXA ECONÓMICA FEDERAL CNPJ Gestão: 00.360.305/0001-04

istrador. CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Valoi da Cota. 1,731251

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA

Gestão: CAIXA ECONÓMICA FEDERAL CNPJ Gesíão: 00.360.305/0001-04

Administrador. CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Vosor do Cota. 1,667446

CAIXA BRASIL IMA GERAL TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

Geslao: CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Administrador: CAiXA ECONÓMICA FEDERAL

Valor da Cota' 1,645059

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

Gestão: CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Administrador CAIXA ECONÓMICA FEDERAL CNPJ Adtnini&liador. 00.360.305/0001-04

BB 1DKA 2 TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARiO

Gestão- BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM CNPJGe&fSo. 30.822.936/0001-69

Adrsunistfador: BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM CNPJ Administrador. 30.822.936/0001-69

U U p s:,'.'\\w\v. credito e m érea d o com briplaiat'iinna_coiisult(HÍa •'uCíidprev.aspx



Ciédito A Mercado • Cottsiiltona

BB IMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

Gestão BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

Administrador BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

CAIXA BRASIL tMA-B 5+ TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP

CAIXA ECONÓMICA FEDERAL CNPJ Gestão 00.360 305/0001-04

inistrador CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Valor da Cota- 1,183647

acifiíoenieriado com br pla(uto[tn:i__c .ullona/uCadprev ii



Credito & Mercado - Consultoria P.igína ( Je

crédito &

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP



Credito A MciOíidií - Consultoria Págiiiii l th- :

Informações de apoio ao CADPREV

2015 Agosto RENDA FIXA 1a IV a - F i de Renda Fixa

BRADESCO PREMIUM Fl REFERENCIADO Dl

BRADESCO ASSET MANAGEMENT

Arirntnisirador BANCO BRADESCO

BB PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

GeMSo. BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

Ariiii!MÍ&ír&dor: BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

CNPJ Gestão, 30 822 936/0001 -69

CAIXA MEGA Fl REFERENCIADO Dl LP

CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

ador CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

BB TÍTULOS PÚBLICOS IPCA l Fl RENDA FIXA PREVIDENCIÁRÍO

Gos-tSo BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

Qído dfe Cotas 458.653.891300165

BB TITULOS PÚBLICOS IPCA IV Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

f.;-;stSo BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

Adisiinistiaclor. BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

'•j Copyright 2012 Crúdiío & Mercado Consu:iona *ítn ínvtiiiíirnentor: Tojos o b direilcs

luins v.v.v. cif<fuoenierc.ido.Ci<ai br platatorcnH cdiisultoMiuCadprev a;;px



Crediio & Mercado • Coitsiiltotia

CAIXA BRASIL 2030 l TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA

Gestão. CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Aíimim&irador CAIXA ECONÓMICA FEDERAL CNPJ Administrador 00.360.305/0001-04

Vaioi da Cota. 1,131835 Cíicle. de Cotas 1.000.000,000000000

lati)*. WMW ciciliuieiuercailo cimi IT•|)laiíitViniia_C(iiisiilt(wia.iuCadprt;v ii



A Mci\:a(k> - Consulloiui

tn credito &

1'àgniii l J i1

CAIXA BRASIL IPCA (V Fl RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

.:• Míu CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

CAIXA BRASIL IPCA VIII Fl RENDA FIXA CRÉDITO PRIVADO

'• • t,V CA!'A ECONÓMICA FEDERAL

•• : i.-.-;;-.--- C-'it'A FCONÍMCA FFDFRAI

CAIXA BRASIL IPCA XII Fl RFNOA FIXA CRÉDITO PRIVADO

> l,v CAI/AFCGNÔMlCAFFDEPAL

.. i !i, ' i-', <-i- • CM f A fCúNlYUCA HtDEKAL

C NP J 123;i.85*00(H ^1

TJIÍ'«I •.•i,,,o IPCA t GDD'1. ,K

ÍALCK3 l S4I SI7.00

SALDO. 3<j& ^4 l

SALDO S D 3 C C 4 5

hit|is. \v\^\o cum br. platafotina tiiiisultoiia/uCadprc^'



& Mrtciuki - Cofisnltoiia P.tgitiii

Informações de apoio ao CADPREV

2015 Agosto RENDA VARIÁVEL

BRADESCO DIVIDENDOS Fl AÇOES

BRADESCO ASSET MANAGEMENT

BRADESCO ASSET MANAGEMENT

daCe.ta. 5,0721765

SMIl-FlemAções

8°! l l -FlemAçòes

8° VI - Fl imobiliário •• Cotas negociadas em bolsa

CNPJ Administrador 62.375.134/0001-44

OUle deCoíss 179384.033658923

CAIXA VALOR SMALL CAP RPPS FIC AÇOES

VINCI PARTNERS

CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

CNPJ Gestão 10.917.335/0001-64

CAIXA INFRAESTRUTURA Fl AÇOES

GeMSo CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Afl;riir,is!isdor CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

CNPJ Geslàu 00 360.305/0001-04

Otrie cJeCoias 627.133,578540330

CAIXA CONSUMO Fl AÇOES

Gestão. CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

V«iior daCota 1,179832

liiips utu ht i)l(imI".«iíiia_t,niiMil(.iMa,uCaíI|jrt:\x



Credito & Mercado - Consultoria Página l

Informações de apoio ao CADPREV

2015 Agosto RENDA VARIÁVEL 8" VI - Fl Imobiliário - Cotas negociadas em bolsa

BB RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS Fll

Ge->!ão BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

Anminisuador: BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM

\s\ \ \  citíínoemercadoxom br'plataforma consultoria uCadptcv ;i



Agosto

Administrador

BANCO 3RADESCO

BB GESTÃO DE RECURSOS D TV M

BRADESCO ASSÊT MANAGEMENT

CAIXA ECONÓMICA FEDERAL

Valor Sufa-scgmcíito

CDi

IMA GERAL

Vaior

10.005.832,56 16.57°,',

14.008 154,83 23.2C1';

466738,43 0,77%

801 633,77 1.33%

2.330536,21 4.69%

165315,37 3,27%

2.653423,40 4.39%

2.545.056,15 4.21%

Segmento

RENDA FIXA

RENDA VARIÁVEL

ro:a: ca Carteira. 60.391.608,91

Valor %

57215.759.02 94.74U

3 175.84989 5.26C;

RENDA FiXA f» RENDA VARIÁVEL





Bradesco
Asset Management

Cidade de Deus, Osasco, SP, 04 de agosto de 2015.

Prezado (a) Cotista,

A BRAM - Bradesco Asset Management S. A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliários, Administradora do Bradesco Fundo de Investimento em Acões
Dividendos, CNPJ no. 06.916.384/0001-73, informa que em Assembleia Geral de Cotístas
realizada em 28 de julho de 2015, foram aprovadas as Demonstrações Financeiras
relativamente ao exercício social findo em 31 de março de 2015.

Ressaltamos a importância de atualizar seu cadastro junto a sua agência,

conforme exigência da Instrução CVM 301/99 e suas alterações.

Eventuais esclarecimentos poderão ser obtidos na Central de Atendimento
ao Cotista, pelos telefones 3003-8330 (região metropolitana) e 0800-7278330 (demais
localidades).

Atenciosamente,

BRAM - Bradesco Asset Management S.A.
Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários

f

*



CDD ITAPIRA SPI 2 / CTC CAMPINAS SPI TTO B2

FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSÕES
R JOÃO DE MORAES, 490 EMPRESA
ITAPIRA - SP
CEP: 13970-903

— T3AVSNOdS3a
:H3 -IVISOd O5IAU3S OVOQVyO3iNI3a

• li" 'in ii In i OÇM r~

opeoipu; Ou o ois) xo OÇN F~ eiuesntf Q

l F" oixloid a\ad opesnosy | |

soiaaaoo soa oAismoxa osn vavd

Bradesco
BANCO BRADESCO S.A.
9600/BRAM - NÚCLEO CIDADE DE DEUS
06029-900 OSASCO - SP

Mala Direta
9912342955-DR/SPM

Bradesco

_C*Corretos—

Fechamento autorizado - pode ser aberto pela



Relatório de Avaliação de
Fundo de investimentos

crédito &
Consultoria em Investimentos



Consultoria em investimento»

FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSÕES DE ITAPIRA

GERAÇÃO FUTURO JURO REAL IMA-B Fl RENDA FIXA LP CNPJ: 19.419.157/0001-84

Especificações

GaBtâo: Geração Futuro

Administrador Geração Futuro

Custodiante: Banco Bradesco f

Daía base » 30/06/2015

Auditoria: KPMG

inicio 31/01/2014

Resolução 3 922/10 - 4.392/14: Artigo 7°, Inciso III, Alínea " a "

Resumo / Taxas

Taxa de Administração: 0,40% /

Taxa de Performance: 20,00%

Carência: Não há

Publico Alvo Investidores em geral

Indico de Performance 100% do IMA-B

Taxa de Resgate. Não possui

Senchmark IMA-B

Invssíidor Qualifica do Não

Informações Operacionais

Depósito Inicial: 1.000,00 '

Movimentação Mínima: 100,00

Disponibilidade dos Recursos Aplicados: D+0

Conversão de Cota para Aplicação: D+0

Conversão de Cota para Resgate: D+0

Disponibilidade dos Recursos Resgatados: D+1

Histórico

F Mês

Jul/2014

Ago/2014

Set/2014

Out/2014

Nov/2014

Dez/2014

Já n/201 5

Fev/2015

Mar/2015

Abr/2015

Mai/2015

Jun/2015

Constas

2

2

5

IEL 6
~T~~ 6

6

6

11

164

270

428

637

Património Líquido

7.718.517,84

5.923.967.96

7.718.517,84

8.276.318.03

12.717.583.41

12-717.962,81

13.081.407,58

13405.581,76

19.241.256,82

23-225.875,46

28.172.060,53

44.411.896.12 S
S

Máximo Retomo Mensal: 2,04% em 21/11/2014

Número de Meses com Retorno Positivo 13

Mínimo Retorno Mensal -2,49% em 29/09/2014

Retorno acumulado desde o início: 29,20%

Número de meses com retorno negativo 4

Volatiiidade desde o inicio: 8,29%

Performance comparativa - Valores ern ( %

FUNDO E BENCHMARK'S

GERAÇÃO FUTURO JURO REAL IMA-B Fl RENDA
FIXALP

BENCHMARK (IMA-B)

IPCA •* 6% AÃ, (META ATUARIAL)

CDI

MÊS

-0,19%

-0,27%

1.28%

1.07%

ANO

8,43%

8,34%

9,21%

5,92%

3 MESES

4.92%

4.79%

3,71%

3.03%

6 MESES

8,43%

8,34%

9,21%

5,92%

12 MESES

14,33%

13,31%

15,45%

11.82%

24 MESES

-

21,12%

30,37%

22,64%

VaR

2,15%

-

-

-



MJNUO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSÕES DE ITAPIRA

GERAÇÃO FUTURO JURO REAL ÍMA-B Fl RENDA FIXA LP CNPJ: 19.419.157/0001 •

O fundo tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas, rentabilidade que busque superar a variação do IMA - B (índice de Mercado ANBIMA B Total), por meio das
oportunidades oferecidas pelos mercados domésticos de taxa de juros pós-fixadas e pré-fixadas. e índices de preço. A rentabilidade do fundo variará conforme o
comportamento do IMA - B, sendo também impactada pelos custos e despesas e pela taxa do administração prevista no regulamento.

O fundo devera ter como parâmetro de rentabilidade o suh índice de Mercado da ANBIMA serie B - IMA-B. Este índice reflete a média ponderada de uma carteira
composta apenas por Notas do Tesouro Nacional - Série B (NTN-Bs). A NTN-B é o título público de emissão do Tesouro Nacional que remunera o investidor com
uma taxa de juros pré-fixada, acrescida da variação do IPCA no período.

Não é permitido ao fundo a aquisição de ativos financeiros de crédito privado. Entretanto, é permitido ao fundo a aquisição de cotas de fundos de investimentos, até
o limite de 20% do PL, que invistam em ativos de crédito privado, desde que prevejam em seus regulamentos que os direitos, ativos financeiros que compõem suas
carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, dentre outros critérios, em classificação efetuada por agência
classificadora de risco em funcionamento no País, e que o limite máximo de concentração em uma mesma pessoa jurídica, de sua controladora, de entidade por ela
direta ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cento).

O administrador se utiliza da prerrogativa contida na ICVM n° 409, art. 68", parágrafo 1", que permite a ocultação da carteira por até 90 (noventa) dias. A última
informação pública disponível é datada de 31/03/2015. Naquela oportunidade, a carteira do fundo estava composta por títulos públicos de emissão do Tesouro
Nacional relacionados a índices de preços (NTN-B) com diversos prazos de vencimento, e operações compromissadas lastreadas em títulos públicos de emissão do
Tesouro Nacional.

Rentabilidade do fundo mantém correlação com o indicador de referência (benchmark) do fundo, indicando aderência a política de investimento descrita no
regulamento.

Taxa de administração acima das práticas de mercado para fundos com estratégia semelhantes. O fundo cobra taxa de performance a razão de 20% sobre o que
excederão IMA-B

A estratégia é indicada para investidores que tenham seu passivo atrelado á variação da inflação, e com horizonte de retorno no longo prazo. Entretanto, o fundo
está sujeito a forte volatilidade na variação da cota, em razão da marcação a mercado dos ativos que compõem sua carteira

Os riscos aos quais o fundo incorre estão relacionados a "mercado" e "crédito".

O regulamento do fundo está enquadrado quanto ao disposto no Artigo 7°, Inciso III, Alínea "a", da Resolução CMN n° 3.922/2010. não existindo impedimento legal
para aplicação dos recursos pelos RPPSs (regulamento v. 12/03/2015).

A política de investimentos do RPPS elaborada para o exercício de 2015 permite aquisição de até 20% dentro do Artigo /", Inciso III, Alínea a. tendo participação de
5,44% dentro do segmento. (Base. Junho/2015)

Apesar de carteira apresentar fundos IMA-Bs com taxa inferior, ao compararmos a rentabilidade o produto em questão apresenta retorno superior aos fundos
passivos na maioria dos períodos analisados.Diante do atual cenário económico, é recomendado aumentar gradativamente a participação dentro do segmento,
resgatando os recursos do IRF-M 1.

O património baixo do fundo eleva o risco de desenquarframento perante ao Artigo 14" da Resolução CMN n" 3.922/2010, dessa forma, caso o RPPS opte pela
alocação recomendamos observar o limite de 25% do PL do fundo.

Santos, 31 de julho de 2015.

Crédito & Mercado Gestão de Valores Mobiliários Ltda.
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FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSÕES DE ITAPIRA

CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TÍTULOS PÚBLICOS Ff RENDA FIXA LP CNPJ: 14.386,926/0001-71

Especificações

Gestão: Caixa Económica Federal

Administrador Caixa Económica Federal f

Cuslodiante: Caixa Económica Federal /

Auditoria. PriceWaterhouseCoopers

Inicio 16/08/2012 f

Resolução 3.922/10-4.392/14: Artigo 7°, Inciso l. Alínea " b" S

Resumo/Taxas

Taxa de Administração 0,20% *

Taxa de Performance: Não possui

Carência: Não há

Público Alvo: Exclusivo previdenciáno

informações Operacionais

Depósito Inicial. 1.000.00

Movimentação Mínima: Não há

Disponibilidade dos Recursos Aplicados: D+0

índice de Performance Não possui

Taxa de Resgate. Não possui

Borichmark. IDKA IPCA 2 Anos /

Inveslidor Qualificado Não

Conversão de Cola para Aplicação D+0

Conversão de Cota fiara Resgate D+0

Disponibilidade dos Recursos Resgatados: D+0

i ..s .

MftR

Set/2014

Out/2014

Nov/2014

Dez/2014
™

Jan/2015

Fev/2015

Mar/2015

Abr/2015

Ma i/20 15

Jun/2015

Jnl/2015

Ago/2015

Catistas

228

246

257

262

271

282

101

319

321

339

360

372

Património l, .

989.828.152,03

904.223.252.05

989.828.152.03

1.128.894.317,92

1.?1 1.387.378.89

1.264.153.308.91

1.410.216.850.51

1.531.705.987,22

1.589.280.461,33

1.651.592.531,56

1.661.969.261.53

1.747.877.103.53

Máximo Retorno Mensal: 0.94% em 24/06/2013

Número de Meses com Retorno Positivo 30

Mínimo Retorno Mensal -1,11% em 31/05/2013

Retorno acumulado desde o início: 33.19%

Número de meses com retorno negativo 6

Volatilidade desde o inicio: 2,61%

Performance comparativa - Valores em í % )

FUNDO E BENCHMARK'S

CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TlTULOS PÚBLICOÍ
RENDA FIXA LP

BENCHMARK {IDKA IPCA 2 ANOS)

IPCA + 6% AÃ. (META ATUARIAL)

CDI

MÊS

* Fl -0,30%

-0,26%

0.71%

1,11%

ANO

8,80%

9,73%

1 1 .25%

8.36%

3 MESES

2,28%

2,45%

3,18%

3,39%

6 MESES 12 MESES

5,53% 11,10%

6.37% 11,71%

7,59% 16.12%

6,49% 12,35%

24 MESES

25,22%

26,40%

31.08%

23.71%

VaR

1 ,25%

-

-

-



FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSÕES DE ITAPIRA

investimento®

: : CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TÍTULOS PÚBLICOS Fl RENDA FIXA LP CNPJ: 14.386.926/0001-71

Comentário sobre os fundamentos do fundo

O compromisso do fundo é investir a totalidade de seus recursos, exclusivamente, em títulos públicos federais registrados no Sistema Especial de Liquidação e
Custódia (SELIC) e operações compromissadas lastreadas em títulos públicos federais registrados no Sistema Especial de Liquidação e Custódia (SELIC).

O fundo buscará o retorno dos investimentos através do sub-indice IDKA 2A - índice de Duração Constante ANBIMA segmento 2A. O IDKA 2A é composto pelas
NTN-B cujo prazo médio da carteira seja de 2 anos.

A carteira do fundo está composta, majoritariamente, por títulos públicos de emissão do Tesouro Nacional denominados NTN-B com prazos de vencimentos até 3
(três) anos. Os recursos remanescentes são investidos em operações compromissadas lastreadas em títulos públicos de emissão do Tesouro Nacional.

Rentabilidade do fundo em linha com o indicador de referência (benchmark) do fundo, refletindo aderência à política de investimentos proposta.

A taxa de administração está em linha com as práticas de mercado para fundos semelhantes.

Os riscos aos quais o fundo incorre estão relacionados a "mercado".

A estratégia é indicada para investidores que tenham disposição ao risco, pois sua carteira é muito sensível as variações da política monetária adotada pelo Bacen.
O fundo está sujeito a volatilidade na variação da cota, em razão da marcação a mercado dos ativos que compõem sua carteira.

O regulamento do fundo está enquadrado quanto ao disposto na Resolução CMN n° 3.922/2012, Artigo 7°, Inciso l, Alínea "b", estando apto a receber investimentos
por parte dos RPPSs (regulamento v. 25/04/2013).

Avaliação do fundo dentro do contexto da carteira do RPPS de iTAPIRA - SP

A política de investimentos do RPPS elaborada para o exercício de 2015 permite alocação de até 85% dentro do Artigo 7°, Inciso l, Alínea "b" da Resolução CMN
n°3.922/201 0. Atualmente, a carteira de investimentos apresenta participação de 47,63%.

O atual cenário económico visa ter uma participação de atéJ50%_em índice atrelados ao IMA-B e IMA-Geral, sendo o restante alocado em indicadores que não
apresente tanta oscilação (CDI, IRF-M 1, IDKA2Ae IMA-B 5),

A carteira de investimentos apresenta participação em produtos semelhantes dentro da carteira, sendo que o fundo apresenta rentabilidade ligeiramente acima;

Caso o RPPS opte pela aplicação, recomendamos migrar parte dos recursos aplicados em CDI que está acima do limite da Resolução.

Santos, 24 de setembro de 2015.

Crédito & Mercado Gestão de Valores Mobiliários Ltda.
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