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Genarlo Macroaconomico Mensa

i’& O grande destaque para o més de agosto foi o envio da proposta de
orcamento 2016 para o Congresso, com déficit primario de R$ 30 bi, resultado bem
diferente do divulgado em julho pelo Governo Federal, onde se previa um superavit
primério de 0,7% do PIB. O turbulento cenério politico e econémico local, somado a
uma perspectiva de menor crescimento pela economia chinesa e a apreenséo
quanto ao processo de aumento de juros norte americano levou o real a uma
desvalorizagao adicional e uma elevagdo da taxa de juros futuros causando forte

volatilidade no mercado financeiro local.

ECONOMIA INTERNACIONAL

No segundo trimestre do ano a economia norte americana teve um
crescimento 3,7%. Foi o quinto trimestre consecutivo de crescimento. De abril a
junho, a alta refletiu principalmente no aumento do consumo das familias. Os gastos
dos consumidores, que respondem por mais de dois tercos da atividade econémica
dos EUA, cresceram a taxa de 3,1%, sobre 2,9% divulgados no més passado. A
confianga do consumidor americano ganhou forca em agosto. O desemprego nos
Estados Unidos no més de agosto caiu para 5,1%, dois décimos menor que no més
anterior, devido a criagao de 173 mil novos postos de trabalho. Os dados de emprego
nos EUA para os meses de junho e julho foram revisados para mostrar 44 mil vagas

de trabalho a mais do que informado anteriormente. A produtividade do trabalho
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cresceu 3,3% no periodo, a taxas anualizadas, refletindo o aumento de 4,7% na
produgdo e de 1,4% no total de horas trabalhadas. Apos duas quedas trimestrais
seguidas, essa foi 0 maior avango desde o quarto trimestre de 2013. A produtividade
cresceu 2,3% no setor manufatureiro, cuja producdo cresceu 1,3% e as horas
trabalhadas diminuiram em 0,9%. Destaque para o setor de bens duraveis, cuja
produtividade avangou 2,8%, ao passo que o aumento desta varidvel no setor ndo

duravel aumentou em 1,2%.

Na Zona do Euro, o PMI Composto, que mede a atividade nos setores
industrial e de servigos, subiu de 53,9 em julho para 54,1 em agosto, segundo a
Markit Economics. Desmembrando o indicador, o PMI industrial do bloco ficou estavel
em agosto. No setor de servigos da zona do euro, 0 PMI subiu para 54,3, de 54,0 em
julho. Na Alemanha o PMI Composto foi de 53,7 para 54, o maior patamar em 4
meses, sendo que o PMI Industrial foi de 51,8 para 53,2, maio nivel em 16 meses,
surpreendendo analistas que aguardavam queda para 51,5. O PMI de Servigos foi de
53,6 para 53,8. Na Franga o PMI Composto segui movimento contrério, de 51,5 para
51,3, o menor patamar em 4 meses, sendo que o PMI Industrial foi de 49,6 para 48,6
e 0 PMI de Servicos foi de 51,9 para 51,8.

A taxa de desemprego da regido chegou a 10,9% no sétimo més do ano,
abaixo da taxa registrada no més de junho (11,1%) e do mesmo més do ano

precedente (11,6%). Esta é a menor taxa de desemprego verificada na regido desde
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fevereiro de 2012. Dentre os paises-membros da Zona do Euro, as menores taxas de
desocupacao foram apresentadas na Alemanha (4,7%), Malta (5,1%) e Luxemburgo
(5,7%). Ja as taxas mais expressivas foram constatadas na Espanha (22,2%), Chipre
(16,3%) e Portugal (12,1%). Franca e Itélia, duas das mais importantes economias da
regido, apresentaram taxas de 10,4% e 12,0% no més de julho, respectivamente. A
Grécia exibiu as taxas de desemprego mais altas da regiéo, sua ultima informagéo

disponivel é relativa ao més de maio deste ano (25,0%).

A economia japonesa encolheu no trimestre de abril a junho diante de um
consumo mais fraco entre as familias e menos demanda externa por produtos
fabricados no Japao, sobretudo pela China, encerrando uma sequéncia de dois
trimestres com crescimento. O PIB do Japao teve queda real de 0,4% no trimestre
de abril a junho, em relagao ao trimestre anterior, perfazendo um ritmo anualizado de
queda de 1,6%. O PMI Industrial foi de 51,2 em julho para 51,9 em agosto, segundo
a Markit.

Na economia da China, o BC chinés cortou taxa de juros de referéncia pela
quinta vez desde novembro passado e reduziu a quantia de dinheiro que os bancos
devem deixar como deposito compulsorio, acelerando os esforgos para corrigir a rota
dos mercados acionarios e impedir 0 aprofundamento da desaceleragéo econdmica.
Segundo Departamento Nacional de Estatisticas do pais a produgdo industrial da

China expandiu-se 6% em julho, perante um ano antes, apés avangar 6,8% um més

- Agosto 2015 231

S,ﬂ maxx

Consultoria de Investimentos
o de Valores Mobilidrios)

antes. Nos sete primeiros meses de 2015, a indUstria chinesa teve crescimento de
6,3%. O PMI Industrial foi de 47,8 para 47,1 em agosto, segundo a Caixin Media. O
dado marca uma queda ainda mais acentuada do que em julho, que ja havia
registrado o menor patamar em dois anos e € o sexto més seguido abaixo da marca
de 50,0, que indica contragdo da atividade. O governo chinés informou ainda que as
vendas no varejo registraram crescimento nominal de 10,5% e real de 10,4% em
julho, perante um ano antes. De janeiro a julho, 0 comércio varejista apresentou

elevagéo de 10,4%.

ECONOMIA NACIONAL

Pelo quarto més consecutivo a arrecadag@o da Receita Federal levou um
tombo, refletindo a crise na economia brasileira. As receitas com o pagamento de
impostos e contribuicdes federais somaram R$ 104,8 bilhdes, o que representou uma
queda real (com correcéo pela inflagéo) de 3,13% na comparagao com 0 mesmo més

de 2014. Em relagéo a junho, houve um aumento de 7,34% na arrecadagao.
Atividade Econdémica

O PIB brasileiro no segundo trimestre mostrou redugdo maior que a
esperada, com queda de -1,9% T/T e revisdo para baixo nos dados anteriores. A

economia brasileira teve assim dois trimestres consecutivos de queda (a contragao
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no primeiro trimestre foi de -0,8% T/T), entrando na chamada “recesséo técnica”. As
variagdes negativas no PIB brasileiro devem seguir sendo vistas até o comego do
ano que vem, fazendo dessa, a recessdo mais longa desde que o célculo do PIB

trimestral comegou a ser feito (a partir de 1996).

O indice de Atividade Econémica (IBC-Br) apresentou decréscimo de 0,58%
no més, na comparagdo com o més anterior, apds realizagdo de ajuste sazonal.
Frente a junho de 2014, houve queda de 2,40%. Este foi o quarto més no ano em

que o indicador registrou retracao.

O setor industrial comegou o0 segundo semestre deste ano com queda na
producdo e no emprego, ociosidade elevada, estoques acima do planejado e
expectativas negativas em relagao ao futuro. A produgao industrial recuou, de junho
para julho, em oito dos 14 locais pesquisados pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE). As quedas mais acentuadas foram registradas no Parana (-
6,3%) e no Ceara (-5,2%), segundo a Pesquisa Industrial Mensal -Producéo Fisica
Regional. Outros dois estados tiveram queda mais acentuada do que a média
nacional (-1,5%): Santa Catarina (-2,4%) e Sao Paulo (-1,8%). Também houve
reducdo na produgao industrial no Amazonas (-1,5%), Espirito Santo (-1,4%), em
Minas Gerais (-1,3%) e no Rio de Janeiro (-0,9%). Por outro lado, seis locais
tiveram aumento na produgéo no periodo: Rio Grande do Sul (6,8%), Bahia (5,2%),

Pernambuco (3,3%), Goias (0,6%) e Para (0,4%). No acumulado de 12 meses, 11
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locais tiveram queda, sendo a maior delas no Amazonas (-12,9%), e quatro tiveram
aumento, entre eles, Espirito Santo (14,4%). O indice de evolugdo da produgéo
somou 44 pontos em julho, o que representa um aumento de 3,7 pontos em relagéo
a junho. Entretanto, como permanece abaixo dos 50 pontos, esse resultado

demonstra a manutencao da queda da produgao industrial.

O Nivel de Utilizagdo da Capacidade Instalada (Nuci) na industria de
transformagao, calculado pela FGV, sem ajuste sazonal, alcangou 78,1% em
agosto e, na série dessazonalizada, 77,7%. Entre as categorias de uso da industria,
de acordo com as séries com ajuste sazonal, as que mostram Nuci mais elevado
sdo as de bens intermediarios (82,2%) e as de material para construgéo (78,7%),
seguidas pelas de bens de consumo néo duraveis (74,9%), de consumo duraveis
(71,5%) e de capital (66,1%). Por sua vez, a absorgdo de bens de capital recuou

16,7% no periodo de doze meses encerrado em julho.

Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) nos
primeiros seis meses de 2015, o comércio acumula queda de 2,2%, a maior baixa
para o periodo desde 2003, quando a baixa foi de 5,7%, interrompendo uma
sequéncia de 11 anos de taxas positivas consecutivas. Em 12 meses, o indice tem
recuo de 0,8%. No varejo o recuo sentido pelo setor foi de 0,4%, influenciado pela
reducdo do crédito e dos salarios. A maioria das atividades mostrou queda, com

destaque para veiculos e motos, partes e pegas (-2,8%), equipamentos e material
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para escritorio, informatica e comunicagéo (-1,5%), moveis e eletrodomésticos
(-1,2%), tecidos, vestuério e calgados (-0,8%), além de combustiveis e lubrificantes
(-0,6%).

O Brasil registrou em julho, déficit de US$ 6,163 bilhdes nas suas transagdes
correntes. A cifra ficou abaixo dos US$ 7 bilhdes previstos pelo Banco Central (BC). No
ano, o déficit acumulado é de US$ 44,094 bilhdes. Para 2015 completos, 0 BC estima
déficit de US$ 81 bilhdes, ou 4,17% do PIB, contra 4, 47% do PIB no fim de 2014.
Segundo o chefe do Departamento Econémico do BC, Tulio Maciel, a redugéo do déficit
em conta corrente, de US$ 58,332 bilhdes no sétimo més de 2014 para US$ 44,094
bilhdes em igual periodo deste ano, capta tanto a valorizagdo do délar, que melhora a

balanga comercial, quanto a retragao da atividade.

A balanca comercial brasileira teve um superavit de US$ 2,689 bilhdes em
agosto. No oitavo més de 2015, foram exportados US$ 15,485 bilhdes e importados
US$ 12,796 bilhdes em mercadorias. As exportacdes de manufaturados cairam
24,8%, com retragdo da vendas de dleos combustiveis (-68,5%) e agucar refinado
(-43,1%). Pelo lado das importagdes, a retracdo € explicada principalmente pela
queda nas importacdes de combustiveis e lubrificantes (-64,9%). Segundo o MDIC, a
reducdo foi provocada pela diminuicdo nos pregos de petréleo, naftas, dleos

combustiveis, gasolina, gas natural e carvdo. No acumulado em 12 meses
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terminados em agosto deste ano, a balanca comercial tem um superavit de US$

3,047 bilhdes, valor menor do que os US$ 6,315 bilhdes acumulados um ano antes.
Expectativas e Sondagens

O indice de Confianga do Comércio (ICOM) da Fundagdo Getulio Vargas
recuou 4,1% entre julho e agosto de 2015. Apds a quarta queda consecutiva, 0
indice atingiu 86,1 pontos, 0 menor nivel da série histdrica iniciada em margo de
2010. O indice de Confianga do Consumidor (ICC) da Fundacdo Getilio Vargas
recuou 1,7% em agosto de 2015, atingindo 80,6 pontos, 0 menor nivel da série
histdrica pelo segundo més consecutivo. O indicador que mede o grau de satisfacéo
dos consumidores com a situagao financeira familiar atual manteve-se em queda pelo

quarto més consecutivo, ao recuar 0,9%.

O indice de Confianga de Servigos (ICS) recuou 4,7% entre julho e agosto,
ao passar de 78,4 para 74,7 pontos, na série com ajuste sazonal. Esta foi a sexta

ocasido em que o indice registra minimo historico em 2015.

O indice de Confianga da Industria (ICI) recuou 1,6% entre julho e agosto, ao
passar de 69,1 para 68,0 pontos, 0 menor nivel da série historica. O resultado sucede

uma queda de 4,9% em junho e uma alta de 1,5% em julho.
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O indice de Confianga da Construgéo (ICST) ficou estavel em 70,8 pontos,
entre julho e agosto. O resultado sucede trés quedas consecutivas: -4,3%, em maio,

-0,4%, em junho e -3,9%, em julho. No ano, o ICST acumula queda de 25,7%.
Mercado de Trabalho

A taxa de desemprego aumentou em julho para 7,5% da populagéo
economicamente ativa (PEA) nas seis principais regides metropolitanas do pais, de
acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Em junho, o
desemprego atingia 6,9% da PEA. No mesmo periodo do ano passado, essa taxa era
de apenas 4,9%. A taxa de 7,5% é a maior para meses de julho desde 2009, quando
alcancou 8%. Levando-se em conta todos os meses, € a maior taxa desde margo de
2010, quando foi de 7,6%. O setor industrial reduziu seu contingente de empregados
em 2,5% (85 mil pessoas) em julho, na comparagdo com o més antecedente, e
liderou 0 aumento do desemprego nas seis regides metropolitanas pesquisadas pelo
IBGE. Na construgdo civil, houve recuo de 0,4% ante junho e de 5,2% no

comparativo com um ano antes.

Na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (Pnad) Continua, do IBGE
mostra que a taxa de desocupagao no Brasil ficou em 8,3% no segundo trimestre de
2015. O resultado é maior do que o observado nos primeiros trés meses deste ano,
quando ficou em 7,9%. No segundo trimestre o0 ano passado, a taxa de desemprego

nacional havia sido menor 6,8%. A renda média real do trabalhador foi de
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R$ 1.882 no segundo trimestre de 2015. O valor é 0,5% menor do que no
primeiro trimestre deste ano. O resultado ainda representa alta de 1,4% em relagéo
ao periodo de abril a junho de 2014. J& a massa de renda real habitual paga aos
ocupados somou R$ 167,9 bilhdes no segundo trimestre deste ano, queda de 0,3%

ante os primeiros trés meses de 2015 e avango de 1,6% ante igual periodo de 2014.

Segundo dados oficiais do Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados (Caged), do Ministério do Trabalho e Emprego, no més de julho o
Brasil registrou um fechamento recorde de empregos com carteira assinada 157,9
mil. Entre janeiro e julho a economia formal fechou 547,4 mil postos também na série
sem ajuste. As principais contribuigdes vieram da industria e do comércio, que
apuraram 228,6 mil e 225,8 mil perdas, respectivamente. Com resultados negativos
nos sete primeiros meses deste ano, a construgao civil soma 152,7 mil demissdes

liquidas. No acumulado em 12 meses, s&o 899,6 mil cortes.

O numero de desempregados no Pais j& superou 8,3 milhdes de pessoas, 0
maior nimero ja observado na série, iniciada em 2012. Na comparagdo com 0s
primeiros trés meses do ano, a populagdo desocupada cresceu 5,3%, o que significa

421 mil pessoas a mais atras desemprego.
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Mercado Financeiro e Cambio

O Ibovespa encerrou 0 més de agosto com uma queda de -8,33%, aos 46.625
pontos, no ano o resultado ficou negativo -6,76%. O indice IBX recuou -8,25% no més
e no ano um acumulado resultado negativo de -5,73%. O indice SMALL também sofreu
-18,46%. Nos
EUA, o indice Dow Jones caiu -6,57% € -7,27% no ano. O S&P500 teve queda de -
6,26%, no ano -4,21%. O indice Nasdaq 100 teve queda de -6,85% no més, no ano
0,90%. Na Europa, no més de agosto o DAX 30 da Alemanha recuou -9,28%, o FTSE
100 da Inglaterra -6,70%, o IBEX 35 da Espanha ca iu -8,24% e o indice CAC 40 da
-12,49%. O indice

Nikkei 225 do Japao caiu -8,23% no més, mas se mantém positivo no ano 22,47%.

um recuou de -9,16%, ficando no ano com uma desvalorizagéo de

Franca -8,45%. Na Asia, 0 Xangai Se, da China, desvalorizou

O Délar Comercial sofreu uma valorizagdo de 5,96%, fechando o més em
3,6290 R$/USS. O Euro também sofreu uma valorizagdo 9,07%, fechando o més a
4,0825 R$/€.

Observagoes Importantes:

S,’gmaxx

Consultoria de Investimentos
Credenciada pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios)

Inflagdo e Taxa de Meta Atuarial

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) subiu 0,22% em
agosto, abaixo do 0,62% registrado em julho. E o menor IPCA para os meses de
agosto desde 2010, quando registrou 0,04%. Com o resultado, o indice oficial de
inflagdo do pais acumulou alta de 7,06% no ano, bem mais do que os 4,02% de igual
periodo de 2014. Em 12 meses, a inflagdo acumulada foi de 9,53%, préximo aos

9,56% dos 12 meses imediatamente anteriores.

O indice Nacional de Pregos ao Consumi dor (INPC) apresentou variagdo de
0,25% em agosto, abaixo do 0,58% de julho. Com isto, 0 acumulado no ano fechou
em 7,69%, acima da taxa de 4,11% relativa "a igual periodo de 2014. Considerando os
ultimos doze meses o indice esta em 9,88%, acima dos 9,81% relativos aos doze

meses anteriores.

A Taxa de Meta Atuarial (TMA) que é indexada ao indicador IPCA (IPCA + 6%
a.a.), no més de agosto variou 0,71%, acumulando 11,25% no ano. J& para os RPPS
que possuem meta atuarial indexada ao INPC (INPC+6% a.a.), tera sua TMA com uma

variagdo mensal de 0,74% e um acumulado de 11,90% no ano.

| - O Emitente ndo é Analista de Valores Mobiliarios, tampouco esta mensagem configura-se um Relatério de Anélise, conforme definicdo da Instrugéo n° 483 da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Il - Esta mensagem tem contelido meramente indicativo, ndo devendo, portanto, ser interpretada como um

texto, relatério de acompanhamento, estudos ou anélises sobre valores mobiliarios especificos ou sobre valores mobilidrios determinados que possam auxiliar ou influenciar investidores no processo de tomada de decisdo de investimento. Il - Investimentos ou aplicagdes em titulos e valores mobiliarios envolvem

riscos, podendo implicar, conforme o caso, na perda integral do capital investido ou ainda na necessidade de aporte suplementar de recursos. IV - As informagdes expressas neste documento sdo obtidas de fontes consideradas seguras, porém mesmo tendo sido adotadas precaugées para assegurar a

confiabilidade na data da publicagdo, ndo é garantida a sua precisdo ou completude, ndo devendo ser considerada como tal.
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Indicadores Econdmicos Ao R

Acumulado no Ano

janeiro/15 0,9351 3,1174 0,9293 0,5882 1,2400 1,7328 1,4800 1,9740 -6,1991
fevereiro/15 0,8224 0,5433 0,8185 0,5169 1,2200 1,6422 1,1600 1,5819 9,9687
margo/15 1,0400 -0,2836 1,0361 0,6302 1,3200 1,8367 1,5100 2,0277 -0,8394
abril/15 0,9518 2,4389 0,9483 0,6079 0,7100 1,1768 0,7100 1,1768 9,9296
maio/15 0,9853 2,5714 0,9838 0,6159 0,7400 1,2070 0,9900 1,4581 -6,1694
junho/15 1,0667 -0,2677 1,0658 0,6822 0,7900 1,2806 0,7700 1,2605 0,6065
julho/15 1,1782 -0,7252 1,1773 0,7317 0,6200 1,1565 0,5800 1,1163 -4,1748
agosto/15 1,1090 -3,1142 1,1075 0,6876 0,2200 0,7078 0,2500 0,7380 -8,3340
setembro/15

outubro/15

novembro/15

dezembro/15

Acumulado nos Ultimos 12 Meses

setembro/14 0,9073 -3,5335 0,9006 0,5877 0,5700 1,0829 0,4900 1,0025 -11,7038
outubro/14 0,9505 2,0803 0,9448 0,6043 0,4200 0,9555 0,3800 0,9153 0,9480
novembro/14 0,8425 2,1446 0,8379 0,5485 0,5100 0,9759 0,5300 0,9960 0,1757
dezembro/14 0,9613 -1,9063 0,9558 0,6058 0,7800 1,2940 0,6200 1,1332 -8,6196
janeiro/15 0,9351 3,1174 0,9293 0,5882 1,2400 1,7328 1,4800 1,9740 -6,1991
fevereiro/15 0,8224 0,5433 0,8185 0,5169 1,2200 1,6422 1,1600 1,5819 9,9687
margo/15 1,0400 -0,2836 1,0361 0,6302 1,3200 1,8367 1,5100 2,0277 -0,8394
abril/15 0,9518 2,4389 0,9483 0,6079 0,7100 1,1768 0,7100 1,1768 9,9296
maio/15 0,9853 2,5714 0,9838 0,6159 0,7400 1,2070 0,9900 1,4581 -6,1694
junho/15 1,0667 -0,2677 1,0658 0,6822 0,7900 1,2806 0,7700 1,2605 0,6065
julho/15 1,1782 -0,7252 1,1773 0,7317 0,6200 1,1565 0,5800 1,1163 -4,1748

agosto/15 -8,3340
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Carteira em 31/08/2015 % Carteira Saldo Anterior (R$) Aplicagdes (R$) Resgates (R$) Saldo Atual (R$)  Rendimento Liquido (R$)
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 19,42% 466.612,89 0,00 0,00 471.238,98 4.626,09
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 22,28% 543.548,72 0,00 0,00 540.725,83 -2.822,89
BB PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 47,12% 1.130.786,34 0,00 0,00 1.143.383,12 12.596,78
CAIXA BRASIL FI REFERENCIADO DI LP 11,18% 268.371,74 0,00 0,00 271.401,32 3.029,58
Total 100,00% 2.409.319,69 0,00 0,00 2.426.749,25 17.429,56
Carteira em 31/08/2015 CNPJ Enquadramento  Quantidade de Cotas  Valor da Cota (R$) Valor Total (R$) Liquidez do Ativo
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO  11.328.882/0001-35  Art. 7°, Inciso |, "b" 269.687,67558500 1,747350801 471.238,98 D+0
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 03.543.447/0001-03 Art. 7°, Inciso llI 47.945,69861300 11,277879908 540.725,83 D+1
BB PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 13.077.418/0001-49 Art. 7°, Inciso IV 749.608,15847600 1,525307733 1.143.383,12 D+0
CAIXA BRASIL FI REFERENCIADO DI LP 03.737.206/0001-97 Art. 7° Inciso IV 2,482188000 271.401,32 D+0

109.339,551314
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pelaCVvM (C de Valores Mobiliarios)

-
Desempenho da Carteira S&maxx

Rentabilidades (%) em 31/08/2015 No Més % IMA-B % CDI % TMA Julho Junho 11 meses No ano % IMA-B % CDI % TMA
Carteira 0,72 - 65,32 102,20 1,33 0,98 8,02 10,65 253,15 127,41 94,62
IMA-B 3,1 100,00 - - -0,73 -0,27 6,58 421 100,00 50,33 37,38
CDI 1,11 - 100,00 156,46 1,18 1,07 11,35 8,36 198,68 100,00 74,26
TMA = IPCA + 6,00% 0,71 - 63,91 100,00 1,16 1,28 14,88 11,25 267,55 134,66 100,00

No més de Agosto, em andlise realizada pela equipe da Maxx Consultoria de Investimentos, verificamos que a carteira do Instituto de Previdéncia do Municipio de Goiania —
IPSM-Fundo IV, rentabilizou 0,72%, ficando seu desempenho SUPERIOR a TMA (IPCA + 6,00%) que fechou 0 més em 0,71%. A inflagéo oficial brasileira obteve variagéo de 0,22%
em agosto, acumulando 7,06% no ano, bem acima dos 4,02% de igual periodo de 2014. No acumulado dos Ultimos doze meses, o indice atingiu 9,53%, préximo dos doze meses

imediatamente anteriores (9,56%). O CDI apresentou desempenho de 1,11% enquanto o IMA-B obteve rentabilidade negativa de -3,11% no més.

1,50
1,00

0,00 T T T

-0,50 Carteira CDI TMA = IPCA + 6,00%

-1,00
-1,50
-2,00
-2,50
-3,00
-3,50

Grafico Mensal da Rentabilidade da Carteira
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Enquadramento da Carteira

4

maxx

Consultoria de Investimentos

Credenciada pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios)

ALOCAGAO DOS RECURSOS/DIVERSIFICAGAO RES;’;‘;?Z’:‘]?OCMN % "3'";22 da | % Lmtz POr" | % Limite Min. | % Alvo 2015 | % Limite Max. | 1;6"872"(‘) ;5 |Enquadramento
RENDA FIXA

Titulos Publicos Registrado no Selic Art. 7° Inciso |, "a" 100,00% 0,00% 0,00% 20,00% 40,00% 0,00% OK

F1 100% TPF - Condominio Aberto Art. 7°, Inciso I, "b" 100,00% 0,00% 0,00% 12,00% 40,00% 19,42% OK
Operagdes Compromissada atreladas TPF Art. 7°, Inciso Il 15,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK

Fl Renda Fixa ou Referenciado - Condominio Aberto Art. 7°, Inciso Il 80,00% 20,00% 0,00% 30,00% 40,00% 22,28% OK

Fl Renda Fixa ou Referenciado - Condominio Aberto Art. 7°, Inciso IV 30,00% 20,00% 0,00% 20,00% 30,00% 58,30% Enquadrar
Poupanca Art. 7°, Inciso V 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK

FI em Diretos Creditrios - Condominio Aberto Art. 7°, Inciso VI 15,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK

FI em Diretos Creditorios - Condominio Fechado Art. 7°, Inciso VII, "a" 5,00% 0,00% 0,00% 3,00% 5,00% 0,00% OK

FI de Renda Fixa ou Referenciado - Crédito Privado Art. 7°, Inciso VII, "b" 5,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK
RENDA VARIAVEL

Fl em Agdes Ref. IBRX/IBOVESPA - Condominio Aberto Art. 8°, Inciso | 30,00% 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK

Fl de indices Referenciados em Agdes Art. 8°, Inciso Il 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK

Fl em Agdes - Condominio Aberto Art. 8°, Inciso Il 15,00% 0,00% 0,00% 5,00% 10,00% 0,00% OK

Fl Multimercados - Condominio Aberto Art. 8°, Inciso IV 5,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% OK

Fl em Participacdes - Condominio Fechado Art. 8°, Inciso V 5,00% 0,00% 0,00% 5,00% 5,00% 0,00% OK

Fl Imobiliarios - Condominio Aberto Art. 8°, Inciso VI 5,00% 0,00% 0,00% 5,00% 5,00% 0,00% OK

0BS1: O Somatorio total das Aplicagdes em FIDC Aberto ou Fechado + FI Renda Fixa Crédito Privado, ndo devera ulfrapassar 15,00%

0BS2: O Limite Total para aplicagdo em Renda Variavel é de 30,00%.

0BS3: O Montante investido em um Fundo de Investimento ndo pode ser superior a 25,00% do patrimdnio liquido do ativo.

Verificamos os ativos do IPSM - Goiénia - Fundo IV em relagdo a Resolugdo CMN 3.922/2010 e a Politica de Investimento de 2015. De acordo com a Resolugéo, o Fundo de
Previdéncia se encontra em processo de enquadramento. Ja em relagéo a Pl 2015, o RPPS necessita de ajuste para enquadrar-se, pois ultrapassou o limite em 28,30% em Fl
Renda Fixa ou Referenciado (Art.7°, Inciso IV), uma vez que a Pl sugere aporte de no méaximo 30,00% neste tipo de ativo. Porém é importante informar que o Fundo IV foi constituido
em Outubro de 2014, portanto, necessita de tempo para se capitalizar e assim poder ter volumes que permitam a diversificagdo dos investimentos e desta forma vir a atender a

Resolugéo, bem como a Politica de Investimento definida para o IPSM Goiénia.
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Ci pela CVM (Comissao de Valores

locacdo da Cartira (Ulimos 11 Meses S maxx

ALOCACAO DA CARTEIRA: out/14 nov/14 dez/14 jan/15 fev/15 mar/15 abr/15 mai/15 jun/15 jus  ago/15
Art 7°, Inciso |, "b" 10000%  66,09%  4944%  4945%  3553%  2507%  2505%  2181%  1938%  1937%  19.42%
Art 7%, Inciso I 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 000%  1288%  2247%  o2o56%  22.28%
Art. 7, Inciso V 000%  3391%  5056%  5055%  6447%  7493%  7495%  6531%  5815%  sgo79  58.30%
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Fyolucio da Carteia (Ufimos 11 Meses

’
maxx

Consultoria de Investimentos

Ci iada pela CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios)
RS 3.000.000,00
RS 2.500.000,00 B e —t
R$ 2.000.000,00 /‘___/
R$ 1.500.000,00
RS 1.000.000,00 S /
R$ 500.000,00 */
RS 0,00
out/14 nov/14 dez/14 jan/15 fev/15 mar/15 abr/15 mai/15 jun/15 jul/15 ago/15
out/14 nov/14 dez/14 jan/15 fev/15 mar/15 abr/15 mai/15 jun/15 jul/15 ago/15
’*IPSM IV| R$430.136,72 RS 655.826,61 RS 884.417,90 RS 892.978,47 | R$1.251.656,12 | R$ 1.789.623,54 | R$ 1.806.501,09 | R$ 2.094.285,60 | R$ 2.377.682,04 | R$2.409.319,69 | RS 2.426.749,25

Evolugao Patrimonial do Instituto
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Fxposicio da Carteira (Uimos 11 Meses

n RENDA FIXA . RENDA VARIAVEL

Exposigao a:

IMA-B

IRF-M

IMA-S

IDKA
FIDC/CRED.PRIV
ACOES INDICES
ACOES SMALL CAPS
ACOES GOVERNANGA
ACOES LIVRE
ACOES DIVIDENDOS
MULTIMERCADO

FIP

Fll

out/14
0,00%
100,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

nov/14
16,03%
61,96%
7,43%
0,00%
14,58%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

dez/14
10,88%
56,89%
10,34%
0,00%
21,89%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

jan/15
0,00%
66,16%
13,63%
0,00%
20,22%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

fev/i15
0,00%
55,05%
16,77%
0,00%
28,17%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

mar/15
8,83%
44,80%
15,44%
0,00%
30,93%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

abr/15
6,33%
47,31%
15,13%
0,00%
31,23%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

mai/15
17,39%
41,15%
14,96%
0,00%
26,50%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

jun/15
47,68%
8,87%
20,67%
0,00%
22,78%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

Consultoria de Investimentos

Credenciada pela CVM (Comi

juli5
22,56%
41,17%
11,77%
0,00%
24,50%
0,00%
0,00%
A
0,00%
0,00%
0,00%
A
0,00%

ao de Valores Mobiliarios)

ago/15
22,28%
40,61%
15,47%
0,00%
ARYS
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
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Pariinacéo das Infiuices Financeias (Utimes 1 Meses| S maxx

denciada pela CVM (C de Valores Mobiliarios)

INSTITUICAO FINANCEIRA: out/14 nov/14 dez/14 jan/15 fev/15 mar/15 abr/15 mai/15 jun/15 jus  ago/15
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 10000%  10000%  10000%  10000%  100,00%  8562%  8562%  8747%  8885%  gggev%  88.82%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 000%  1438%  1438%  1253%  1A5% 11449  1118%
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Desempenho dos Ativos

ﬂ
maxx

Consultoria de Investimentos
Credenciada pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios)

Rentabilidades dos Ativos em 31/08/2015 NoMés % IMA-B % CDI % TMA Julho Junho 12 meses Noano % IMA-B % CDI % TMA
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,99 89,52 140,06 1,25 0,91 11,33 1,77 184,80 93,01 69,07
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 0,52 1,75 0,80 10,61 8,49 201,86 101,60 75,45
BB PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,11 100,58 157,37 1,20 1,09 12,61 8,52 202,58 101,96 75,72
CAIXA BRASIL FI REFERENCIADO DI LP 1,13 101,92 159,47 1,19 1,07 12,45 8,42 200,26 100,80 74,85
IMA-B 3,11 100,00 0,73 0,27 6,58 421 100,00 50,33 37,38
CDI 1,11 100,00 156,46 1,18 1,07 11,35 8,36 198,68 100,00 74,26
TMA = IPCA + 6,00% 0,71 63,91 100,00 1,16 1,28 14,88 11,25 267,55 134,66 100,00

Observagao: As rentabilidades aqui apresentadas sdo provenientes dos extratos dos fundos de investimento, logo s&o calculadas pelas respectivas administradoras. E importante ressaltar que elas

ndo consideram as aplicagdes e resgates, inclusive amortizagdes, feitas individualmente por cada cotista.
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Consultoria de Investimentos
Credenciada pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios)

Demonstraivo das Apicacdes & Investimentos dos Recursos - DAIR S maxx

Total de Recursos aplicados pelo RPPS: R$ 2.426.749,25

Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI 100% TPF - Art. 7°, Inciso |, alinea "b"

Data da posicao atual: 31/08/2015

Instituuicdo Financeira: BB GESTAO DE RECURSOS DTVM S.A. CNPJ da Instituicao Financeira:  30.822.936/0001-69
Fundo: BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CNPJ do Fundo: 11.328.882/0001-35
Quantidade de Cotas: 269.687,67558500 Valor atual da Cota: 1,74735080 Valor Total Atual: 471.238,98

indice de Referéncia: IMA

Patrimdnio Liquido do Fundo: R$ 6.948.801.926,67

% dos Recursos do RPPS: 19,42% % do Patrimonio Liquido do Fundo: 0,01%

Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI Renda Fixa ou Referenciado - Art. 7°, Inciso IlI

Data da posicao atual: 31/08/2015

Instituuicdo Financeira: BB GESTAO DE RECURSOS DTVM S.A. CNPJ da Instituigdo Financeira: ~ 30.822.936/0001-69
Fundo: BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP CNPJ do Fundo: 03.543.447/0001-03
Quantidade de Cotas: 47.945,69861300 Valor atual da Cota: 11,27787991 Valor Total Atual: 540.725,83

indice de Referéncia: CDI

Patrimonio Liquido do Fundo: R$ 1.132.510.124,47

% dos Recursos do RPPS: 22,28% % do Patrimonio Liquido do Fundo: 0,05%

Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI Renda Fixa ou Referenciado DI - Art. 7°, Inciso IV

Data da posigao atual: 31/08/2015

Instituuigao Financeira: BB GESTAO DE RECURSOS DTVM S.A. CNPJ da Instituicao Financeira: ~ 30.822.936/0001-69
Fundo: BB PERFIL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CNPJ do Fundo: 13.077.418/0001-49
Quantidade de Cotas: 749.608,15847600 Valor atual da Cota: 1,52530773 Valor Total Atual: 1.143.383,12
indice de Referéncia: CDl

Patrimdnio Liquido do Fundo: R$ 5.275.034.019,33

% dos Recursos do RPPS: 47,12% % do Patrimonio Liquido do Fundo: 0,02%

Segmento: Renda Fixa Tipo de Ativo: FI Renda Fixa ou Referenciado DI - Art. 7°, Inciso [V

Data da posicao atual: 31/08/2015

Instituui¢do Financeira: CAIXA ECONOMICA FEDERAL CNPJ da Instituicdo Financeira: ~ 00.360.305/0001-04
Fundo: CAIXA BRASIL FI REFERENCIADO DI LP CNPJ do Fundo: 03.737.206/0001-97
Quantidade de Cotas: 109.339,55131430 Valor atual da Cota: 2,48218800 Valor Total Atual: 271.401,32

indice de Referéncia: CDI

Patrimonio Liquido do Fundo: R$ 3.502.863.298,78

% dos Recursos do RPPS: 11,18% % do Patrimonio Liquido do Fundo: 0,01%

Segmento: Disponibilidades Financeiras

Saldo: R$ 0,00

Total de Aplicagdes no Bimestre: 2.426.749,25 Total de Disponibilidades Financeiras no Bimestre: 0,00 Total Geral. R$ 2.426.749,25
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: o A B
Consideracoes Finais S maxx

Credenciada pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios)

As avaliagdes apresentadas neste relatério foram extraidas de forma eletrénica e automatica dos sistemas da Maxx Consultoria de Investimentos. Foi
utilizada a metodologia de calculo da TIR (Taxa Interna de Retorno) para obtenc&o dos valores de rendimentos e foi também utilizada a metodologia de “marcagéo a
mercado” conforme determinagéo da portaria MPS 402/2008.

A rentabilidade de 0,72% apresentada pela carteira de ativos do IPSM - Goiénia - Fundo IV SUPEROU a TMA do més que fechou em 0,71%. Desde a
constituicdo do Fundo IV (Outubro/2014) a carteira sempre apresentou rentabilidade positiva e esse € o0 segundo més que supera a meta atuarial. Em onze meses, 0
RPPS acumula 10,65% de rentabilidade, enquanto a TMA apresenta 14,88% para este mesmo periodo.

O patriménio do Instituto aumentou em relagdo ao més anterior, em decorréncia da rentabilidade positiva da carteira. Na comparagao dos Ultimos onze
meses, a carteira apresentava R$ 430.136,72 de saldo em Outubro/14 e hoje o valor ja se encontra em R$ 2.426.749,25 , o que corresponde a 464,18% de evolugéo
em onze meses.

Avaliando a Exposi¢ao da Carteira do IPSM - Fundo 1V, verificamos que o patrimdnio ficou atrelado de forma mais concentrado ao indicador IRF-M com

40,61% de participag@o no més, 15,47% do patriménio atrelado ao indicador IMA-S, 21,64 % a FIDC/Crédito Privado e 22,28% a IMA-B.

O ativo com melhor desempenho foi o0 CAIXA BRASIL FI REFERENCIADO DI LP com 1,13% de rentabilidade. Ja o ativo BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO LP, apresentou o menor desempenho com rentabilidade negativa de -0,52%.
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. . . . =,
Consideracoes Finais 2,3 maxx

Considerando a politica de investimentos aprovada para o ano de 2015 e a RESOLUGAO CMN 3922/2010, os fundos do Art. 7°, Inciso IV (FI Renda
Fixa ou Referenciado - Condominio Aberto), que possuem limite maximo para alocagao de 30,00% do total da carteira, em 31/08/2015 ja representavam 58,30%,

merecendo atengdo quanto movimentagdo de recursos visando o enquadramento. Destacamos também que os fundos do Art. 7°, Inciso |, "b" e Art. 7°, Inciso lIl,

possuem boa margem para novas aplicagdes.

Fernando Vitor de Oliv éira
Socio Diretor
Maxox Consultoria de Investimentos

Este relatorio foi preparado pela Maxx Consultoria de Investimentos para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este e qualquer pessoa sem expressa autorizagdo da Maxx Consultoria de Investimentos. Este Relatério ¢ distribuido somente com o objetivo de prover
informagdes e ndo representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta de compra e venda ou solicitagdo de compra e venda de qualquer valor mobiliario ou instrumento financeiro. As informagées contidas neste Relatério s&o consideradas confidveis na data de sua publicagéo. Entretanto, as informagdes aqui
contidas néo representam por parte da Maxx Consultoria de Investimentos garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas, e ndo devem ser consideradas como tal. As opinides contidas neste Relatério s&o baseadas em julgamentos e estimativas, estando,

portanto, sujeitas a mudanga. Os profissionais responsaveis pela elaboragéo deste Relatério sdo certificados pela ANCOR e registrados na CVM - Comissao de Valores Mobiliarios.
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