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GLOSSARIO

Informamos algumas defini¢Ges técnicas que foram apresentadas a seguir, sobre os instrumentos matematicos e estatisticos que sdo utilizados neste relatdrio para a avaliagdo do risco
de seus investimentos, queremos fazer um breve esclarecimento. Classicamente ha trés tipos de riscos: risco de mercado, risco de liquidez e risco de crédito.

Neste relatério abordaremos apenas o risco de mercado, em suas aplicagdes financeiras no terceiro trimestre de 2013. Ressaltamos que alguns destes instrumentos estdo na lingua
inglesa, demonstrando que também sdo amplamente utilizados nos mercados internacionais.

VAR (Value-At-Risk)

Ao analisar o perfil de um fundo de investimentos é comum encontrar os limites de risco do fundo calculados pela metodologia do Value at Risk (Valor em Risco) — VaR.
O VaR é uma medida estatistica da variagdo maxima potencial, no valor de uma carteira de investimentos financeiros, dado determinado nivel de probabilidade, para um intervalo de tempo predefinido.
Resumidamente, o VaR , responde a seguinte questdo : quanto podemos perder, dado x% de probabilidade , para um determinado intervalo de tempo.

Volatilidade

Sensibilidade evidenciada pela cotagdo de um ativo ou de uma carteira de ativos as variagdes globais dos mercados financeiros. Indica o grau médio de variagdo das cotagdes de um ativo em um
determinado periodo. Ocorre quando a cotagdo do ativo tem variagGes frequentes e intensas. A volatilidade é uma medida de risco de mercado.

Medida estatistica da variabilidade (Volatilidade) de um conjunto de observacdes. E uma medida de dispersdo muito utilizada, que se baseia nos desvios das observagdes em relagio & média.

O desvio padrdo, que serve para mostrar o quanto os valores dos quais se extraiu a média sdo préoximos ou distantes da prépria média.

indice de Sharpe

indice amplamente utilizado por profissionais do mercado financeiro, que relaciona o risco e a rentabilidade envolvidos em determinado investimento, na tentativa de melhor qualifica-lo. O célculo deste
indice leva em consideragdo a volatilidade e o retorno do fundo acima do benchmark. Quanto maior o retorno e menor o risco, maior serd o indice de Sharpe. Pode-se dizer que é um indice
complementar a andlise da relagdo risco x retorno, e que deve ser sempre observado pelo gestor de investimentos deste RPPS.

Tracking Error

Tracking Error € uma medida, em percentual de qudo aproximadamente um portfélio replica o seu benchmark. O Tracking Error mede o desvio-padrao da diferencga entre os retornos do portfélio e os
retornos do benchmark. Para um fundo que visa replicar um indice, o tracking error devera ser tdo préximo quanto possivel de zero. Para fundos com gestdo ativa, o Tracking Error pode ser muito maior.

Alfa

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

Quando o desempenho da carteira de ativos estd em equilibrio com o desempenho da carteira de mercado, a = 0. Quando a carteira de ativos tem um desempenho superior a carteira de mercado,
obviamente a > 0. Caso contrario, a < 0.
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Retorno (%) més base - Setembro /2013

Produto / Fundo Taxade %S/PL do % s/ Saldo em SegiEie Enquadramento Resolugdo
Més Ano 3 6 12 adm. Fundo carteira Setembro /2013 3.922/2010
meses meses meses
Titulos Publicos 18,64% 1.303.648,72 Renda Fixa Artigo 79, Inciso |, Alinea A
ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP 1,54% 1,15% 1,68% 1,08% 4,03% 0,40 % 0,20% 11,07% 773.902,40 Renda Fixa Artigo 72, Inciso |, Alinea B
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,85% -1,68% 0,82% -1,11% 2,13% 0,20 % 0,02% 5,02% 351.208,98 Renda Fixa Artigo 79, Inciso |, Alinea B
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,92% -1,73% 0,84% -1,19% 2,04% 0,20 % 0,06% 7,72% 539.862,98 Renda Fixa Artigo 72, Inciso |, Alinea B
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA 0,29% -9,11% -1,32% -6,86% -3,17% 0,50 % 0,05% 1,45% 101.309,20 Renda Fixa Artigo 72, Inciso Ill
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA 0,93% -1,98% 0,93% -1,38% 2,29% 0,25 % 0,05% 9,94% 694.913,10 Renda Fixa Artigo 72, Inciso IIl
BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR 0,69% 6,93% 1,92% 4,01% 10,11% 0,50 % 0,15% 0,86% 60.433,42 Renda Fixa Artigo 72, Inciso VI
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR 0,77% N/A 2,14% 5,00% N/A 1,36 % 0,02% 3,20% 223.579,72 Renda Fixa Artigo 72, Inciso VI
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 0,51% 5,99% -0,10% 1,97% 11,81% 0,20 % 0,37% 4,45% 311.577,36 Renda Fixa Artigo 72, Inciso VI, Alinea B
CDB PANAMERICANO N/A N/A N/A N/A N/A = 26,10% 1.825.278,94 Renda Fixa Em enquadramento
GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES 3,75% -0,56% 5,82% 3,74% 2,37% 4,00 % 0,00% 0,15% 10.498,19 Renda Variavel Artigo 82, Inciso |
BB GOVERNANGA FI AGOES PREVIDENCIARIO 4,48% -2,69% 6,90% -2,35% 4,17% 1,00 % 0,09% 3,17% 221.497,01 Renda Variavel Artigo 82, Inciso Il
ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES 4,84% -5,36% 3,17% -6,74% -2,77% 0,90 % 0,06% 1,23% 86.299,51 Renda Variavel Artigo 82, Inciso Ill
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES 4,57% -3,88% 4,59% 0,50% 0,20% 3,00 % 0,12% 3,01% 210.241,15 Renda Variavel Artigo 82, Inciso Il
SET FI AGOES 5,09% -3,73% 0,90% -4,56% 2,50% 1,80 % 0,15% 4,00% 279.861,58 Renda Variavel Artigo 82, Inciso IIl
TOTAL 6.994.112,26
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ENQUADRAMENTOS - RESOLUCAO 3.922/2010 e POLITICA DE INVESTIMENTOS (Setembro /2013)

Enquadramento na Resolugdo 3.922/2010

Artigo

Artigo 79, Inciso |, Alinea A
Artigo 72, Inciso |, Alinea B
Artigo 72, Inciso Ill

Artigo 72, Inciso VI

Artigo 79, Inciso VI, Alinea B

Total Renda Fixa

Artigo 82, Inciso |

Artigo 82, Inciso Ill

Total Renda Varidvel

Em enquadramento

% PL

25,22%

32,21%

15,40%

5,49%

6,03%

84,36%

0,20%

15,44%

15,64%

Limite

100,00%

100,00%

80,00%

15,00%

5,00%

100,00%

30,00%

15,00%

30,00%

0,00%

Total do Artigo

1.303.648,72
1.664.974,36
796.222,30
284.013,14
311.577,36

4.360.435,88

10.498,19

797.899,25

808.397,44

1.825.278,94
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Artigo

Artigo 79, Inciso |, Alinea A
Artigo 79, Inciso |, Alinea B
Artigo 72, Inciso Ill

Artigo 72, Inciso IV

Artigo 72, Inciso VI

Artigo 79, Inciso VI, Alinea B

Total Renda Fixa

Artigo 82, Inciso |

Artigo 82, Inciso Ill

Total Renda Varidvel

Em enquadramento

Enquadramento na Politica de Investimentos

% PL

25,22%

32,21%

15,40%

5,49%

6,03%

84,36%

0,20%

15,44%

15,64%

35,31%

Limite

28,00%

60,00%

20,00%

5,00%

10,00%

5,00%

128,00%

5,00%

15,00%

20,00%

0,00%

Total do Artigo

1.303.648,72
1.664.974,36

796.222,30

284.013,14
311.577,36

4.360.435,88

10.498,19

797.899,25

808.397,44

1.825.278,94

GAP

143.624,61

1.436.325,63

237.544,36

258.441,67

232.870,19

-53.135,69

247.943,48

-22.574,25

-1.825.278,89
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DISTRIBUIGAO DOS RECURSOS POR INSTITUIGAO E SEGMENTO (Setembro / 2013)

Fundos de Renda Fixa e Renda Variavel Composic¢do da Carteira
Instituicao Valor % Segmenrto Valor %
Banco Panamericano S.A. 1.825.278,94 26,10% Renda Fixa 4.882.066,10 69,80%
Tesouro Nacional 1.303.648,72 18,64% Renda Variavel 808.397,44 11,56%
Caixa Econdmica Federal 886.366,06 12,67% Titulos Publicos 1.303.648,72 18,64%
Banco Itat S.A. 860.201,91 12,30%
Banco do Brasil S.A. 761.359,99 10,89%
Bradesco S.A. 694.913,10 9,94%
Banco Investimento Credit Suisse 279.861,58 4,00%
Geragdo Futuro 220.739,34 3,16%
BNP PARIBAS 101.309,20 1,45%
BEM DTVM 60.433,42 0,86%
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DEMONSTRATIVO DE DESEMPENHO DOS TITULOS PUBLICOS - 32 Trimestre / 2013

Acumulado no 32

Trimestre / 2013 I Venc.
NTN-F - Nota do Tesouro Nacional - Série F -3,09% 02/05/07 01/01/17
NTN-F - Nota do Tesouro Nacional - Série F -3,09% 03/05/07 01/01/17
Julho / 2013 -3,15% 0,40% -782,14%
Agosto /2013 -2,18% 0,67% -324,53%
Setembro / 2013 2,28% 0,76% 301,26%
Acumulado -3,09% 1,84% -167,90%

Qtde.

450

865

Jul/13

-3,15%

-3,15%

Ago/13

2,18%

2,18%
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Set/13

2,28%

2,28%

3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%

Retorno (%) —— INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)

3,00% 1,84%

2,00%

1,00%

0,00% T - ]
-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%

=3,09%
Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta

Atuarial)
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Saldo em Aplicagdes no Resgates no Saldo em Retorno ($) no
. ~ Junho / 2013 32 Trimestre /2013 32 Trimestre / 2013 Setembro / 2013 32 Trimestre /2013
RETORNO FINANCEIRO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES - 32 Trimestre / 2013

6.851.220,77 93.967,77 7.675,00 6.994.112,26 56.598,72

Ativos de Renda Fixa Instituigdes 6.078.099,12 88.000,00 7.675,00 6.185.714,82 27.290,70
CDB PANAMERICANO Banco Panamericano S.A. 1.785.467,10 1.825.278,94 39.811,84
ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP Banco Itat S.A. 674.766,07 88.000,00 773.902,40 11.136,33
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA Bradesco S.A. 688.488,32 694.913,10 6.424,78
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR Caixa Econdmica Federal 218.901,65 223.579,72 4.678,07
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO Banco do Brasil S.A. 543.023,06 7.675,00 539.862,98 4.514,92
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP Caixa Econdmica Federal 348.344,37 351.208,98 2.864,61
BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR BEM DTVM 59.293,55 60.433,42 1.139,87
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO Caixa Econdmica Federal 311.889,11 311.577,36 -311,75
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA BNP PARIBAS 102.665,66 101.309,20 -1.356,46
Titulos Publicos Tesouro Nacional 1.345.260,23 1.303.648,72 -41.611,51
Ativos de Renda Variavel 773.121,65 5.967,77 808.397,44 29.308,02
BB GOVERNANGA FI AGOES PREVIDENCIARIO Banco do Brasil S.A. 207.208,53 221.497,01 14.288,48
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES Geragdo Futuro 198.351,22 2.686,03 210.241,15 9.203,90
ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES Banco Ital S.A. 83.645,70 86.299,51 2.653,81
SET FI AGOES Banco Investimento Credit Suisse 273.995,55 3.281,74 279.861,58 2.584,29
GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES Geragdo Futuro 9.920,65 10.498,19 577,54
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RETORNO ( % ) DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES - 32 Trimestre / 2013

Acumulado no 32

Trimestre / 2013 Jul/13 Ago/13 Set/13
BB GOVERNANCA FI ACOES PREVIDENCIARIO 6,90% 1,26% 1,04% 4,48%
GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES 5,82% 1,50% 0,49% 3,75%
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI ACOES 4,58% 0,65% -0,64% 4,57%
ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES 3,17% 0,86% -2,44% 4,84%
CDB PANAMERICANO 2,23% 0,77% 0,74% 0,70%
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR 2,14% 0,68% 0,67% 0,77%
BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR 1,92% 0,64% 0,58% 0,69%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 1,84% 0,40% 0,67% 0,76%
ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP 1,46% 1,08% -1,14% 1,54%
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA 0,93% 1,24% -1,22% 0,93%
SET FI AGOES 0,93% 1,01% -4,91% 5,09%
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,83% 1,14% -1,21% 0,92%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,82% 1,18% -1,19% 0,85%
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO -0,10% 0,38% -0,98% 0,51%
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA -1,32% 1,32% -2,89% 0,29%
Titulos Publicos -3,09% -3,15% -2,18% 2,28%
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RETORNO ( % ) DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES, POR SEGMENTO, ARTIGOS DA RESOLUGAO 3.922/2010 E INSTITUIGOES - 32 Trimestre / 2013

Renda Fixa

Artigo 72, Inciso |, Alinea A

Titulos Publicos

Artigo 72, Inciso |, Alinea B

ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP

BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

Artigo 72, Inciso 1lI
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA

Artigo 72, Inciso VI
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR
BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR

Artigo 72, Inciso VI, Alinea B
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO

Em enquadramento

CDB PANAMERICANO

0,48%

-3,09%
-3,09%

1,12%
1,46%
0,83%
0,82%

0,65%
0,93%
-1,32%

2,09%
2,14%
1,92%

-0,10%

-0,10%

2,23%
2,23%

Renda Variavel

Artigo 82, Inciso |
GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES

Artigo 82, Inciso IlI

BB GOVERNANGA FI ACOES PREVIDENCIARIO
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES
ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES

SET FI ACOES
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3,82%

5,82%
5,82%

3,79%
6,90%
4,58%
3,17%
0,93%

Instituicoes

Geragdo Futuro

Banco do Brasil S.A.

Banco Panamericano S.A.

BEM DTVM

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)
Banco Itali S.A.

Bradesco S.A.

Banco Investimento Credit Suisse
Caixa Econdmica Federal

BNP PARIBAS

Tesouro Nacional

4,64%
2,59%
2,23%
1,92%
1,84%
1,63%
0,93%
0,93%
0,83%

-1,32%

-3,09%
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:: RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES - 32 Trimestre / 2013

Més

Julho /2013
Agosto /2013
Setembro /2013

Acumulado

2,00%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%
-0,50%
-1,00%
-1,50%

Més Anterior Aplicagdes Resgates Més Atual Retorno (R$)
6.851.220,77 93.967,77 7.675,00 6.947.912,74 10.399,20
6.947.912,74 6.885.624,64 -62.288,10
6.885.624,64 6.994.112,26 108.487,62
6.953.323,65 93.967,77 7.675,00 6.994.112,26 56.598,72

Julho /2013 Agosto /2013 Setembro / 2013

—— INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)

Retorno (%)
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2,00%
1,80%
1,60%
1,40%
1,20%
1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%

INPC + 6% a.a. (Meta Ati
Retorno (% ) ) ( FOLYg
Atuarial) Meta
0,15% 0,40% 37,24%
-0,90% 0,67% -133,64%
1,58% 0,76% 207,84%
0,82% 1,84% 44,28%
1,84%
0,82%

0,00%

Retorno (%)

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)
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:: ANALISE DE RISCO - 32 Trimestre / 2013

Ativos Desvio Padrao Traking Error Alfa Retorno Maximo Retorno Minimo Sharpe Var

Titulos Publicos - - - - - - - - -

ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP 3,29% 3,30% -0,10 0,80% 24/06/13 -0,63% 31/05/13 -2,73 1,53%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 4,84% 4,85% -0,11 0,95% 13/06/13 -1,22% 10/06/13 -2,63 1,78%
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 4,75% 4,75% -0,14 0,95% 18/09/13 -1,18% 10/06/13 -2,69 1,79%
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA 10,48% 10,48% -0,12 2,25% 13/06/13 -2,96% 10/06/13 -2,17 3,58%
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA 4,64% 4,65% -0,17 0,94% 18/09/13 -1,19% 10/06/13 -2,83 1,75%
BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR 0,22% 0,20% 0,28 0,13% 11/03/13 0,00% 23/07/13 -7,57 0,05%
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR = = = = = = = = 0,05%
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 2,13% 2,09% 0,80 0,72% 30/01/13 -1,59% 02/08/13 -1,31 0,39%
CDB PANAMERICANO - - - - - - - - -

GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES 14,05% 14,07% 0,05 2,20% 27/06/13 -2,90% 02/07/13 -0,73 7,22%
BB GOVERNANGA FI AGOES PREVIDENCIARIO 14,86% 14,87% 0,07 2,12% 11/07/13 -3,27% 02/07/13 -0,88 7,70%
ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES 15,28% 15,28% 0,02 2,15% 25/06/13 -2,82% 21/06/13 -1,10 7,48%
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI ACOES 13,80% 13,82% 0,01 2,67% 30/04/13 2,78% 02/07/13 -1,08 7,16%
SET FI AGOES 12,38% 12,38% -0,01 1,66% 15/07/13 -2,26% 11/06/13 -1,20 5,72%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS
Julho /2013

Ativos

GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA

BB GOVERNANGA FI AGOES PREVIDENCIARIO

BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP

SET FI ACOES

ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES

CDB PANAMERICANO

CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES

BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)

CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO

Titulos Publicos

Saldo em
Junho / 2013

6.851.220,77

9.920,65
102.665,66
207.208,53
688.488,32
348.344,37
543.023,06
674.766,07
273.995,55

83.645,70
1.785.467,10
218.901,65
198.351,22
59.293,55

311.889,11
1.345.260,23

Aplicagdes em Resgates em
Julho / 2013 Julho / 2013
93.967,77 7.675,00
7.675,00
88.000,00
3.281,74
2.686,03
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Saldo em
Julho / 2013

6.947.912,74

10.069,12
104.025,94
209.809,59
696.998,56
352.450,90
541.513,29
770.992,31
280.068,54

84.367,43

1.799.241,37

220.388,42
202.345,55
59.670,76

313.065,37

1.302.905,59

Retorno ($)

10.399,20

148,47
1.360,28
2.601,06
8.510,24
4.106,53
6.165,23
8.226,24
2.791,25

721,73

13.774,27
1.486,77
1.308,30

377,21

1.176,26
-42.354,64

INPC + 6% a.a. (Meta
Atuarial)

Retorno (%)

0,15% 0,40%

1,50%
1,33%
1,26%
1,24%
1,18%
1,14%
1,08%
1,01%
0,86%
0,77%
0,68%
0,65%
0,64%
0,40%
0,38%
-3,15%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicagdes em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a:a. (Meta
Agosto /2013 Julho / 2013 Agosto / 2013 Agosto / 2013 Agosto / 2013 Atuarial)
Ativos 6.947.912,74 6.885.624,64 -62.288,10 -0,90% 0,67%
BB GOVERNANGA FI AGOES PREVIDENCIARIO 209.809,59 211.996,90 2.187,31 1,04%
CDB PANAMERICANO 1.799.241,37 1.812.516,18 13.274,81 0,74%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 0,67%
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR 220.388,42 221.863,30 1.474,88 0,67%
BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR 59.670,76 60.018,74 347,98 0,58%
GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES 10.069,12 10.118,53 49,41 0,49%
GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES 202.345,55 201.057,79 -1.287,76 -0,64%
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO 313.065,37 309.987,86 -3.077,51 -0,98%
ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP 770.992,31 762.181,75 -8.810,56 -1,14%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 352.450,90 348.263,09 -4.187,81 -1,19%
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 541.513,29 534.937,53 -6.575,76 -1,21%
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA 696.998,56 688.499,45 -8.499,11 -1,22%
Titulos Publicos 1.302.905,59 1.274.541,57 -28.364,02 -2,18%
ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES 84.367,43 82.311,67 -2.055,76 -2,44%
BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA 104.025,94 101.019,00 -3.006,94 -2,89%
SET FI AGOES 280.068,54 266.311,28 -13.757,26 -4,91%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS

Setembro /2013

Ativos

SET FI ACOES

ITAU INFRA-ESTRUTURA FI AGOES

GERAGAO FUTURO DIVIDENDOS FI AGOES

BB GOVERNANGA FI AGOES PREVIDENCIARIO

GERAGAO FUTURO PROGRAMADO IBOVESPA ATIVO FI ACOES
Titulos Publicos

ITAU INSTITUCIONAL PRE-FIXADO FIC RENDA FIXA LP
BRADESCO IMA-GERAL FI RENDA FIXA

BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA RPPS ABERTO CONSIGNADO BMG FIDC SENIOR

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)

CDB PANAMERICANO

BMG RPPS CREDITO CONSIGNADO ABERTO FIDC SENIOR
CAIXA BRASIL XI FI RENDA FIXA IPCA CREDITO PRIVADO

BNP PARIBAS INFLAGAO FIC RENDA FIXA

Saldo em
Agosto / 2013

6.885.624,64

266.311,28
82.311,67
201.057,79
211.996,90
10.118,53
1.274.541,57
762.181,75
688.499,45
534.937,53
348.263,09
221.863,30

1.812.516,18
60.018,74
309.987,86
101.019,00

Aplicagdes em
Setembro / 2013

Resgates em Saldo em
Setembro / 2013 Setembro / 2013

6.994.112,26

279.861,58
86.299,51
210.241,15
221.497,01
10.498,19
1.303.648,72
773.902,40
694.913,10
539.862,98
351.208,98
223.579,72

1.825.278,94
60.433,42
311.577,36
101.309,20
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Retorno ($)

108.487,62

13.550,30
3.987,84
9.183,36
9.500,11

379,66

29.107,15

11.720,65
6.413,65
4.925,45
2.945,89
1.716,42

12.762,76
414,68
1.589,50
290,20

INPC + 6% a.a. (Meta

Retorno (%) Atuarial)

1,58% 0,76%

5,09%
4,34%
4,57%
4,48%
3,75%
2,28%
1,54%
0,93%
0,92%
0,85%
0,77%
0,76%
0,70%
0,69%
0,51%
0,29%
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INFORMAGOES E COMENTARIOS

Cenario Global

A despeito dos varios indicios que fizeram o mercado acreditar em uma redugdo dos estimulos monetarios nos
Estados Unidos em setembro, o Federal Reserve optou por postergar essa decisdo, o que levou o mercado a
iniciar uma discussdo sobre quais os principais fatores que poderdo determinar o inicio da redugdo dos
estimulos a economia norte-americana.

O FED tem divulgado que, através de inimeros meios de comunicagdo, que tem observado uma recuperagdo
continua da economia norte-americana. O mercado interpretou este fato como uma indicagdo relativamente
clara de que os estimulos para a recuperagdo da economia norte-americana seriam reduzidos, muito
possivelmente em setembro. De concreto, alguns diretores do FED chegaram a tecer comentario, indicando que
setembro era citado como um més favoravel para o inicio do processo de redugdo dos estimulos.

Por este motivo, a determinagdo do FED de ndo adotar qualquer alteragdo em seu programa de compra de
ativos, denominado QE3, na reunido do Comité de Politica Monetaria do FED em 18 de setembro surpreendeu o
mercado e até mesmo membros do comité de politica monetdria norte-americana.

Como ja vem sendo indicado a alguns meses, uma melhora sélida da atividade, e sobretudo do mercado de
trabalho, é condigdo imperativa para que o Federal Reserve tenha conforto em diminuir seus estimulos. De
acordo com presidente do Banco Central americano, Ben Bernanke, uma das referéncias consideradas para o
término das compras mensais de ativos é que a taxa de desemprego permaneca abaixo de 7,00%.

Provavelmente, talvez este seja o elemento que menos tenha pesado na decisdo do FED. Com uma taxa, de
desemprego, atualmente em 7,3% e uma geragdo de 160 mil empregos por més, em média, desde o més de
margo, é pouco plausivel que a melhora dos dados econémicos até o momento tenha sido uma grande barreira
ao final dos estimulos em setembro.

A alta dos juros de longo prazo é um segundo ponto de atengdo do FED. Os efeitos a esta indicagdo de que o
FED promoveria, provavelmente, o processo de reducdo de seus estimulos, a taxa negociada pela treasury de
dez anos, por exemplo, evoluiu de um patamar de 1,60% a.a. em maio chegando a mais 3,0% ao ano nos
primeiros dias de setembro. Alinhados a este movimento, também houve alta nas taxas hipotecdrias.

0 aumento dos encargos com os financiamentos hipotecérios pode ter preocupado o Banco Central Americano,
ja que a recuperagdo do setor imobilidrio tem sido um dos destaques na retomada da economia
norte-americana nos Ultimos meses.

Bem como nos EUA, na Zona do Euro as disputas politicas também foram relevantes no trimestre.

O grande destaque do periodo foi a eleicdo alemd, na qual a chanceler Angela Merkel foi muito bem votada. A
boa atuagdo verificada nas urnas, contudo, ndo aboliu a necessidade de negociagdes. Sem maioria absoluta no
Parlamento, a Unido Democrata-Cristd (CDU),o partido de Merkel deve formar uma coalizdo de governo.
Enquanto isso na Itdlia, as incertezas permaneceram relacionadas ao comportamento dos membros do Povo da
Liberdade (PdL), de Silvio Berlusconi, condenado por fraudes fiscais. A despeito dessa agitagdo no ambiente
politico italiano, no inicio de outubro, o primeiro-ministro, Enrico Letta, recebeu um voto de confianga do
Parlamento Italiano, o que acalmou o mercado quanto a continuidade do atual governo de coalizdo.
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Cenario Brasil

A situacdo da economia brasileira ndo sofreu grandes alteragGes nos Ultimos meses. Apds sofrer com a
desvalorizagdo, em setembro o Real se valorizou consideravelmente frente a moeda norte-americana, mas o
movimento motivado, sobretudo, em virtude da decisdo do Banco Central americano e das intervengbes do
Banco Central brasileiro no mercado de cambio. As perspectivas futuras indicam que os desafios para estimular
a atividade econd6mica e fazer com que a inflagdo convirja para o centro da meta evitando assim uma
deterioragdo fiscal continuam presentes.

E consenso geral, mercado e mesmo o governo, que para o Brasil possa crescer de forma sustentavel sera
necessdrio mais investimentos.

O PIB do primeiro semestre teve como mola propulsora a alta nos investimentos, o que ndo deixa de ser uma
boa noticia. No entanto, o segundo semestre ndo mostra a mesma perspectiva. O 32 trimestre do ano foi
marcado pelos reflexos das manifestagdes populares e as expectativas ruins para a economia brasileira e estes
fatos aparentemente podem ter desencorajado os empresarios realizarem novos investimentos.

O governo, por sua vez, centro forgas na perspectiva de novas concessdes, pré-sal e rodovias, puxarem os
investimentos. Entretanto, os resultados ficaram muito abaixo das expectativas. Tanto em leildo para concessdo
rodovidria como para a exploragdo do petrdleo no pré-sal ndo houve o interesse esperado do setor privado.

Os indicios ddo conta, que as sucessivas alteragdes nas regras, as barreiras que se buscam atribuir no retorno
aos investidores e a dificuldade em se fazer proje¢des para a economia brasileira para um futuro ndo muito
distante, sdo os principais fatores que afastam o setor privado. Elevar a confianga do setor privado € a principal
condigdo para atrair investimentos.

Ultimamente, a inflagio medida pelo IPCA — indice de Precos ao Consumidor Amplo voltou a ficar abaixo dos
6,50% ao ano, dentro do teto da meta. O movimento mostra determinados fatores peculiares, como a melhor
base da estatistica e o bom comportamento dos precos administrados. Um olhar para o futuro, contudo, a
tendéncia de redugdo no ritmo da inflagdo deve deter-se em limitagSes importantes.

Um dos principais fatores de risco estd relacionado pregos administrados. A politica de evitar aumentos
tarifarios ndo deve se sustentar por muito tempo. Caso o reajuste de preco ndo realizado receba subsidio do
governo federal, provocard impacto negativo nas contas publicas. Em contra partida, esse tipo de atuagdo pode
piorar a qualidade do servigo prestado. E, frequentemente provoca os dois efeitos ao mesmo tempo, ou ainda
outros problemas. Podemos usar com exemplo o caso da Petrobras, que vem sofrendo prejuizos operacionais
com a importa¢do de petréleo enquanto ndo recebe autorizagdo do governo para reajustar os precos dos
combustiveis.

A desvalorizagdo cambial nos ultimos meses é um segundo fator de risco a ser considerado. Embora em
setembro o délar tenha recuado 7,08%, fazendo com que a moeda norte-americana recuasse 0,19%, as altas
verificadas em julho e agosto refletiram negativamente no mercado de renda fixa brasileiro.

Por enquanto ndo se podem perceber os reflexos desta desvalorizagdo cambial sobre os pregos ao consumidor.
Mas isso ndo significa que esta desvalorizagdo ndo impactard os indices de inflagdo. Os indices gerais, como o
IGP-M, que medem a inflagdo na ponta do atacado, ja refletem os efeitos da elevagdo cambial. Mais a frente,
esses reajustes devem chegar aos pregos cobrados dos consumidores.
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Mesmo que a taxa de cambio se estabilize em torno de USS 2,21 por unidade da moeda norte-americana,
observados no fim de setembro, as proje¢des apontam para um impacto no IPCA acima de 0,5 ponto percentual
em um periodo de 12 meses.

Contudo, é recomendavel trabalhar com a premissa de ligeira alta na taxa de cdmbio. Pois, em um futuro ndo
muito distante, o Banco Central norte-americano deverd promover a redugdo de seus estimulos a economia e,
quando isso ocorrer, é provavel que o délar volte a subir com forga a nivel global.

Renda fixa

Neste contexto, o segmento de renda fixa sofre com a forte volatilidade do periodo onde a ponta mais longa da
curva de juros apresentou momentos de altos e baixos.

Em que pese a melhora do retorno apresentada no més de setembro, por conta do anuncio da manutengdo dos
estimulos a economia norte-americana o IMA B e suas varidveis apresentaram desempenho insatisfatério no
trimestre. O IMA B 5+ que representa a ponta longa da curva de juros, com titulos com prazo de vencimento
acima de 5 anos, apresentou retorno negativo de 2,61%, contra -13,94% no ano. Ja o IMA B 5, composto por
papéis com vencimento até 5 anos mostrou ter sido menos afetado pela volatilidade mostrando retorno
positivo de 1,64%, no ano a performance do indicador também é positiva s6 que de 1,15%.

O destaque positivo no trimestre e no ano fica por conta do IRF M 1 que registrou retorno positivo de 2,14% e
5,06% no ano. O IMA Geral, que reflete a média dos subindices Anbima , no trimestre apresentou desempenho
favoravel de +0,95%, entretanto no ano amarga retorno negativo de -1,71%.

Bolsa de Valores

0 indice Bovespa apresentou em setembro a terceira alta mensal sucessiva e marcou no trimestre com seu
melhor desempenho desde 2012, dando prosseguimento a um movimento de recomposi¢do de pregos desde
julho.

Apesar disso, o cenario internacional nebuloso e a falta de perspectivas no cendrio interno levam o mercado a
projetar um desempenho lateral do principal indice da bolsa brasileira até o fim do ano.

Com uma valorizagdo de 4,65% em setembro, o lbovespa encerrou o trimestre com ganho de 10,29%.
Entretanto, no ano, a queda registrada ainda é de 14,13%.

O desempenho favoravel em setembro foi puxado na primeira semana do més, quando o indice teve sua maior
alta semanal em quase dois anos, gragas a dados da China e as a¢des da Petrobras, estimuladas por boatos
sobre reajuste no prego dos combustiveis.

A decisdo da autoridade monetdria norte-americana de manter os estimulos monetarios, que tem sustentado
os fluxos para ativos de riscos, também contribuiu para acalmar os animos dos investidores.

Setembro foi marcado por um forte fluxo de investidores estrangeiros no mercado a vista, que chegou a 4,9
bilhdes de reais até o dia 19/09, segundo informagdes da BMF&Bovespa.

Cabe destacar que a alta do Ibovespa no trimestre foi muito mais em decorréncia de uma recomposicdo de
precos do que uma mudanga de tendéncia, depois de o indice beirar os 45 mil pontos no inicio de julho.

Todos os fatores que pesavam na bolsa permanecem presentes, como baixo crescimento econémico e inflagdo
préxima ao centro da meta (em 12 meses).

Perspectivas negativas para o cendrio internacional acrescentam um viés negativo para o mercado, em um
momento em que impasses politicos nos Estados Unidos tém chamado atengdo.

0O que de fato deve ficar como palavra de ordem é cautela, tanto para o mercado de renda fixa como para o de
renda variavel.

Manoel Luiz Junior
Consultor de Investimentos

0 presente relatério foi elaborado pela Crédito & Mercado Gest3o de Valores Mobilidrios para o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE TRAJANO DE MORAES,

n3o podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa ou instituicdo sem a expressa autorizagdo.

As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data no qual foi apresentado. Entretanto, ndo representam por parte da Crédito & Mercado garantia de exatiddo das informagGes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas. As opiniGes constantes sdo

fundamentadas em julgamento e estimativas e, portanto, sujeitas a alteragdo.

Fundos de investimento ndo constam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos FGC. Rentabilidade obitida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor é

recomendada a leitura do prospecto e regulamento do fundo de investimento.
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