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CENARIO ECONOMICO HISTORICO DE RENTABILIDADE NO ANO

Economia Brasileira: A tio esperada retomada da economia brasileira esta cada vez mais distante de
nosso cenario-base. A projegao de retracao econdmica deste ano passou para 2,3%, e a de 2016 para 1%.
Provavelmente, ao longo de setembro, precisaremos reduzir ainda mais o resultado do préximo ano.

11,62%

Economia Internacional: O aumento da aversio a risco foi o grande destaque de agosto do cenario 11,03%

internacional. Poderiamos ter passado por um periodo mais tranquilo, ndo fossem os receios sobre a situacao
da economia chinesa.

Renda Fixa: Em agosto, dados da economia chinesa e noticias do Planalto Central trouxeram um 8,35%

aumento relevante do risco para os mercados. A China desvalorizou a sua moeda com o objetivo de favorecer 7.74%
as suas exportacoes. Essa medida é extremamente negativa para as economias que exportam para a China,

principalmente para os paises exportadores de commodities - como o Brasil por exemplo, que foi pego em

cheio pela politica monetaria chinesa. Ha temores em relagdo a capacidade do governo chinés de reverter a

desaceleragéo. Ainda no ambiente externo, durante todo o més, pairou a divida sobre o momento em que os

EUA vao aumentar os juros, se em setembro ou dezembro. No Brasil, as incertezas econémicas e politicas levam

a uma preocupante falta de previsibilidade. Afinal, a nossa crise econémica é, na verdade, uma crise politica.

5,17%

Renda Varidvel: Analisando os dados politico-econdémicos anteriormente apresentados nesta Carta,
percebemos em agosto a inicial e preocupante interseccio entre a crise politica doméstica - na qual se observa
cada vez mais o isolamento do governo frente aos seus aliados - e as preocupacdes do mundo em relacdo a China
- pais que permanece hoje como uma grande interrogacdo. O clima de aversdo a risco nas bolsas de valores
ao redor do mundo prevaleceu e a volatilidade foi fortemente sentida através da sélida apreciacdo do doélar em
relacdo as demais moedas, principalmente as dos paises emergentes (em especial, o Brasil).

Carteira Meta Atuarial CcD INPC Poupanca

Més = = = Dez-14 F Fev-15 Mar-15 = i- P > " ANO 12 Meses 24 Meses
DatusPrev 0,28% | 0,99% | 0,87% | 0,82% | 1,23% | 1,36% | 1,86% | 1,42% | 1,15% | 1,29% | 1,28% | 0,94% | 11,03% | 14,35% | 25,22%
Meta Atuarial. (INPC* + 5%) 0,59% | 0,90% | 0,77% | 0,96% | 1,03% | 1,83% | 1,59% | 1,90% | 1,10% | 1,40% | 1,22% | 0,99% | 11,62% | 15,24% | 28,84%
Poupanca 0,59% | 0,60% | 0,55% | 0,61% | 0,59% | 0,52% | 0,63% | 0,61% | 0,62% | 0,68% | 0,73% | 0,69% | 517% | 7,66% | 15,08%
INPC* 0,18% | 0,49% | 0,38% | 0,53% | 0,62% | 1,48% | 1,16% | 1,51% | 0,71% | 0,99% | 0,77% | 0,58% | 7,74% | 9,94% | 16,92%

" O INPC é referente ao més anterior

RENTABILIDADE POR ATIVO (NO MES) DISTRIBUICAO POR ESTRATEGIA
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