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Alta de juros nos EUA ainda em 2015 é o cenario base do FED. No Brasil, a inflagdo ndo da sinais de arrefecimento.

Internacional Crescimento do PIB (em %)

O relatério trimestral do FMI renovou a preocupac¢do com o crescimento Paises 2014 | 2015(f) | 2016 (f)
desbalanceado da economia global. A previsdao de crescimento do PIB Mundo 34 31 3,6
mundial foi revisada de 3,3% para 3,1% em 2015 e de 3,8% para 3,6% em A"angad“EUA ;'2 g'g ;2
2016. Segundo o FMI, as economias avangadas devem crescer 2,0%, 0,2p.p. Europa 0:9 1:5 1:6
acima de 2015, enquanto os emergentes devem desacelerar seu crescimento Japdo| -0 0,6 1,0
de 4,6% para 4,0%. Esse serd o quinto ano consecutivo de desaceleragso  |Emergentes 4,6 4,0 4,5
desse grupo de paises. O cenario pouco construtivo para as commodities, a Rcuhsis;:: (7)'2 ':'88 '2’36
pressdo sobre as moedas e a volatilidade nos mercados adicionam risco India 7:3 7:3 7:5
baixista para a economia global, em especial para os paises emergentes. Brasil| 0,1 -3,0 -1,0

Fonte: FMI (World Economic Outlook — out15)

Brasil

* O governo anunciou novas medidas fiscais. No entanto, a maior parte do impacto depende de aprovag¢do no
Congresso. Nao ha sinais de recuperacdo na atividade econGmica e a rapida depreciacdo cambial ja pressiona as
expectativas de inflagdo.

* Os mercados apresentaram forte volatilidade em setembro. O BRL se desvalorizou em 8,9%, fechando a 3,97 reais
por délar (com pico de 4,25 durante o més). O risco-pais medido pelo CDS de 5 anos aumentou 126 bps, terminando
o més em 476. O Ibovespa caiu 3,4% em reais e 11,3% em ddlares.

* O Banco Central manteve a taxa Selic em 14,25%, sinalizando a intengdo de manté-la estdavel por um periodo
prolongado. Mas existe o risco dos juros voltarem a subir, caso a depreciacdo do real afete significativamente as
expectativas de inflagdo.

* IPCA subiu 0,54% em setembro, atingindo 9,49% nos 12 ultimos meses (ligeira desaceleragdo em relagdo aos 9,53%
de agosto). Os pregos livres aumentaram 7,5% em 12 meses, enquanto que os pregos administrados avangaram
16,3%.

* O indice de confianga do empresario industrial recuou 2,9% em setembro, enquanto que o indicador de confianga
do consumidor recuou 5,3% e atingiu o menor patamar da série histérica.

2012 | 2013 | 2014(f) | 2015(f) | 2016(f)
Real GDP growth 7.5% 3,9% 1,8% 2,7% 0,1% -3,0% -1,2%
Unemployment rate (IBGE) —avg. 6.7% 6,0% 5.5% 5,4% 4,8% 6,8% 9,0%
Consumer Price Inflation (IPCA) 5,9% 6,5% 5,8% 5,9% 6,4% 9,7% 7,0%
Interest Rate (Selic)- eop 10,75% 11,00% 7.25% 10,0% 11,75% 14,25% 14,25%
Exchange Rate (BRL/USD, eop) 1,67 1,88 2,04 2,35 2,66 4,00 415
Trade Balance (USD bn) 20,3 298 19,5 26 -4,0 13,0 250
Current account (USD bn) -47.5 -52.5 -54.2 -81,4 -90,9 -66,0 -50,0
Foreigndirect investment (USD bn) 48,5 66,7 65,3 64,0 62,5 62,0 60,0
Primary fiscal result (%GDP) 2.8% 3,1% 2.4% 1,9% -0,63% -0,3% -0,7%
Gross public sector debt (%GDP) 51.8% 51.3% 54 8% 53,3% 58,9% 65.2% 71,4%

Fontes Macroeconomia: Itau, Bradesco, HSBC. Santander, Citibank, Relatério Focus do Banco Central
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2- Portfolio de Investimentos — por gestor e por classe de ativo

(BRL mio)

Fixed Income Structured Equities
Asset Manager
& Funds ALM IMA-S Con']'\;gse g ';:’:3? L;Egrf‘ IBrX  Dividends (\;ﬁ:\‘l‘ﬁé Offshore
ARX 14
BNP Paribas 179,4 2,4
BBM 1,4
Bradesco 302,5 89,6 4,8
BRZ 2,0
BTG 2,0
Itadi 180,1 90,0 1,9
Oceana 3,3 4,5
Pollux 2,0
Safra 0,9
Santander 2,6
Vinci 2,2 2,0
Total 302,5 359,4 179,5 3,7 8,3 9,3 4,1 59 1,9
0,9% 1%_ 0,3% _0,5% 0,2% L5 1,6% 0,7% _1,0% 0.2%
m ARX e | //_ '
® BNP Paribas 0.6%
= BBM
Bradesco
W BRZ
BTG 31,4%
Itad
M Oceana 62,8%
012%/ Pollux
0,2% 45,4% W Safra
M Santander
Vinci

Allocation per asset manager

3- Portfolio de Investimentos — alocagao por perfil de investimento

Allocation per segment (not included ALM)

Total
$ %
14 02%
181,8 20,8%
14 02%
396,9 45,4%
20 02%
2,0 0,2%
272,0 3L,1%
79 0,9%
20 0,2%
09 01%
2,6 0,3%
41  05%
874,8 100,0%
IMA-S

IMA Composed
B Hedge Funds
M Long & Short
m IBrX

Dividends

Value / Growth

Offshore

Period
ALM
Jan-15 259,4
Feb-15 261,0
Mar-15 279,8
Apr-15 282,7
May-15 285,2
Jun-15 286,5
Jul-15 287,6
Aug-15 286,7
Sep-15 302,5
Portfolio in BRL million

880

870 1 862

860 - 854

850 - 042 848

840 | 834

830 -

Allocation by profile (BRL mio)

Super Conservative Conservative
362,5 95,0
365,8 95,7
366,9 108,6
367,2 115,4
368,9 117,6
370,5 118,0
374,5 119,1
377,4 118,1
358,7 118,1

873 872 875
866

810 T

Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15 Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15

Moderate
114,0
116,2

89,4
85,7
86,5
87,1
87,9
85,9
91,9

0,4%

Aggressive
3,4
3,5
3,3
3,4
3,4
3,5
3,5
3,4
3,6

Total

834,3
842,3
848,0
854,4
861,6
865,6
872,6
871,6
874,8

ALM

W Super
Conservative
Conservative

H Moderate

Aggressive
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Profile Oct-14  Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15 Jun-15 Jul-15 Aug-15  Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m
ALM 1,08% 0,92% 059% 1,80% 1,11% 130% 1,48% 1,32% 094% 080% 0,09% 058% 9,80% 12,67%
Super Conservative  0,93% 0,84% 0,95% 0,95% 0,83% 1,03% 0,95% 1,00% 1,06% 1,20% 1,10% 1,10% 9,61% 12,62%
Conservative 1,34% 1,44% -0,46% 1,95% 0,62% 018% 1,39% 1,78% 0,37% 0,84% -0,99% -0,36% 590%  8,36%
Moderate 1,42% 1,43% -1,41% 0,63% 1,74% 0,28% 2,33% 054% 047% 048% -2,18% -055% 3,73% 521%
Aggressive 1,35% 1,30% -2,43% -0,76% 2,70% 0,26% 3,10% -0,59% 0,64% -0,23% -3,13% -1,02% 0,84% 1,02%

Setembro 2015 Ultimos 12 meses

ALM 0,58% ALM 12,67%
Super Conservative 1,10% Super Conservative 12,62%
Conservative -0,36% Conservative 8,36%
Moderate -0,55% Moderate 5,21%
Aggressive -1,02% Aggressive 1,02%
r T T 1 T T T 1
-2% -1% 0% 1% 22 0% 5% 10% 15% 20%

Segment Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15 Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last 12m  Last 24m  Last 36m
ALM 1,08% 0,92% 059% 1,80% 1,11% 1,30% 1,48% 1,32% 0,94% 0,80% 0,09% 0,58% 9,80% 12,67%
Fixed Income
- IMA-S 093% 0,85% 0,96% 0,96% 0,84% 1,03% 0,95% 1,01% 1,06% 1,21% 1,11% 1,11% 9,66% 12,69%
- IMA- Composed ** 1,38% 1,47% -0,52% 2,04% 058% 0,13% 1,46% 1,83% 0,37% 0,84% -1,09% -0,46% 5,79% 8,26%
Structured
- Hedge Funds 0,26% 1,65% 0,79% 1,03% 2,36% 2,04% -0,13% 1,91% -0,61% 2,53% -0,10% 2,11% 11,65% 14,69%
- Long & Short 1,07% 0,70% 0,72% 0,37% 1,18% 1,02% 0,53% 0,86% 1,17% 0,52% 1,24% 1,02% 8,20% 10,92%
Equities
- IBrX 2,20% 0,47% -7,15% -6,55% 8,64% 0,72% 8,21% -4,85% 0,94% -3,32% -7,56% -3,05% -7,92%  -12,21%
- Dividends 1,54% 2,28% -4,13% -3,19% 6,75% 0,72% 4,31% -3,59% 1,16% -0,68% -6,88% -0,38% -2,44% -2,85%
- Value / Growth 1,34% 2,35% -4,31% -548% 4,58% 0,46% 4,47% -3,42% 1,82% -0,21% -5,86% -1,76% -5,84% -6,55%
- Offshore -3,00% 6,40% -5,14% 11,01% -0,49% 5,88% 14,51% 14,51%

Indicator Oct-14 Nov-14 Dec-14  Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15 Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last 12m  Last 24m  Last 36m

CDI (interbank deposit) 0,94% 0,84% 0,95% 0,93% 0,82% 1,03% 095% 0,98%  1,06%  1,18%  1,11% 1,11% 9,55% 12,57% 24,19% 33,37%

IMA-S 0,94% 0,84% 096% 093% 082% 1,04% 095% 0,99% 1,06% 1,18% 1,11% 1,11% 9,58% 12,61% 24,24% 33,63%
IMA-Geral ex-C 1,43% 1,44% -0,50% 2,08% 0,49% 0,09% 155% 1,83% 0,30% 0,58% -1,11% -0,40% 5,49% 8,00% 19,14% 22,06%
IMA composed ** 1,89% 0,66% 040% 1,12% 1,51% 0,52% 1,08% -0,78% -0,15% 6,40% N/A N/A N/A

Ibovespa 0,95% 0,18% -8,62% -6,20% 9,97% -0,84% 993% -6,17% 0,61% -4,17% -8,33% -3,36% -9,88%  -16,72%  -13,90%  -23,85%
IBrX 0,95% 0,32% -8,27% -5,88% 9,33% -0,51% 9,12% -547% 0,76% -3,44% -8,25% -3,11% -8,66%  -15,15%  -11,17% -9,83%
IDIV -5,62% -2,79% -10,89% -11,18% 10,17% -4,14% 11,84% -6,97% -2,50% -3,46% -11,08% -6,18% -23,36% -37,34% -37,15%  -33,60%
Saving Accounts 0,60% 0,55% 0,61% 0,59% 052% 0,63% 0,61% 0,62% 0,68% 0,73% 0,69%  0,69% 5,91% 7,78% 15,30% 22,45%
usbD -0,28% 4,74% 3,75% 0,23% 8,11% 11,46% -6,68% 6,19% -2,40%  9,39%  7,45%  8,95%  49,59% 62,10% 78,14% 95,62%
CPI (IPCA) 0,42% 0,51% 0,78% 1,24% 1,22% 1,32% 0,71% 0,74% 0,79%  0,62%  0,22%  0,54% 7,64% 9,49% 16,88% 23,73%
IGP-DI (FGV) 059% 1,14% 0,38% 0,67% 053% 1,21% 092% 0,40% 0,68% 058% 0,40% 1,42% 7,01% 9,29% 12,85% 17,90%
Actuarial Target * 0,92% 1,47% 0,71% 1,000 0,86% 1,54% 125% 0,73% 1,01% 0,91% 0,73% 1,75%  10,21% 13,66% 22,05% 32,62%

*1GP-DI +4% p.a.
** 20% IMA-S +14,4% IRF-M1 + 25,6% IRF-M1+ + 30% IMA-B5 + 10% IMA-B5+

O budget 2016 deficitario enviado ao Congresso no final de agosto, teve como consequéncia a perda do grau de
investimento pela Standard & Poor’s e contribuiu para um novo movimento de depreciagdo cambial e elevagdo do
risco soberano. Ao longo do més, o governo buscou corrigir esta situagao propondo medidas de ajuste que gerariam
um superavit primdrio de 0,7% do PIB em 2016. Entretanto, a dificuldade de aprovacdo de tais medidas torna
improvavel a obtengdo de um resultado positivo. A piora no ambiente econémico também afetou as expectativas de
inflagdo para horizontes mais longos. Dentro deste contexto, o fundo mais conservador da Previ Novartis continua
apresentando a melhor performance.
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Jun-15

0,94%

Jun-15

1,08%
1,05%
1,06%

Jun-15

0,46%
0,29%

0,52%

Jun-15

-0,94%
0,65%
-1,96%
1,06%

Jun-15
1,04%
1,32%
1,09%

Jul-15

0,80%

Jul-15

1,20%
1,23%
1,20%

Jul-15

1,02%
0,65%

1,08%

Jul-15

1,81%
1,91%
4,43%
1,18%

Jul-15
0,13%
0,35%
1,12%

ALM Oct-14  Nov-14  Dec-14  Jan-15 Feb-15  Mar-15  Apr-15  May-15
Bradesco 1,08% 092% 059% 1,80% 1,11% 1,30% 1,48% 1,32%
Benchmark: N/A
::'\IAXAec; INEeme: Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15
BNP Paribas 097% 085% 097% 095% 0,83% 1,06% 0,95% 1,00%
Itad 0,90% 0,84% 0,95% 097% 0,85% 1,01% 0,95% 1,01%
Benchmark: IMA-S 093% 084% 095% 095% 0,83% 1,03% 0,95% 1,00%
::'\'A)fgomm(;%n;z; Oct-14  Nov-14  Dec-14  Jan-15  Feb-15  Mar-15  Apr-15  May-15
Bradesco 1,39% 152% -053% 1,96% 062% 0,19% 1,29% 1,76%
Itad 1,37% 1,43% -050% 2,12% 0,55% 0,06% 1,62% 1,89%
m‘zznr;;kse - 143% 144% -050% 1.89% 066% 040% 112% 1,51%
3:3;:'::3?“1 Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15
ARX -0,76% 1,29% 0,90% 0,49% 1,02% 0,68% 0,65% 1,06%
BBM 141% 101% 117% 0,14% 0,69% 154% -0,12% 2,08%
Safra 0,11% 3,10% 0,08% 3,06% 6,43% 4,46% -1,06% 2,90%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 082% 1,03% 0,95% 0,98%
fg:;t;rse:;rt Oct-14  Nov-14  Dec-14  Jan-15  Feb-15  Mar-15  Apr-15  May-15
BNP Paribas 1,48% 081% 047% -0,15% 1,79% 1,12% 0,12% 0,76%
Oceana 1,06% 047% 0,77% 041% 093% 137% 0.87% 0,76%
Santander 0,67% 0,78% 0,92% 087% 0,79% 0,66% 0,62% 1,05%
Benchmark: CDI 094% 0,84% 095% 093% 0,82% 1,03% 0,95% 0,98%

1,06% 1,18%

Aug-15

0,09%

Aug-15
1,15%
1,07%
1,10%

Aug-15
-1,03%
-1,16%
-0,78%

Aug-15

1,24%
1,57%
-4,62%
1,11%

Aug-15

0,82%
1,45%
1,36%
1,11%

Sep-15

0,58%

Sep-15
1,14%
1,08%
1,10%

Sep-15
-0,44%
-0,47%
-0,15%

Sep-15

1,91%
2,69%
1,53%
1,11%

Sep-15

0,80%
0,49%
1,92%
1,11%

* IMA-Composed (20% IMA-S + 14,4% IRF-M1 + 25,6% IRF-M1+ + 30% IMA-B5 + 10% IMA-B5+) since January 2015. Previous benchmark was IMA-G ex-C

Juros Nominais — O destaque do més de setembro foi o
rebaixamento do rating da divida soberana do Brasil em moeda
estrangeira, para um nivel abaixo do grau de investimento, logo
apo6s a divulgagdo por parte do governo da previsdo de déficit
primdrio em 2016. Adicionalmente, o enfraquecimento politico
da presidente contribuiu para a forte deprecia¢do do real frente
ao délar e para a expressiva abertura da curva longa de juros,
que chegou a ultrapassar 17% ao ano. Os juros curtos abriram
30 bps enquanto os juros longos subiram 140 bps.

Juros Reais — Em relagdo ao mercado de juros reais, a abertura
da parte longa da curva nao foi tdo forte quanto a abertura do
mercado de juros nominais. A parte longa abriu em torno de 30
bps enquanto a parte curta fechou 65 bps. Esse
comportamento pode ser explicado pela expectativa de que a
inflagdo deverd ser maior para os préximos anos dada a politica
fiscal mais frouxa e a depreciagdo do cambio.

Os fundos de renda fixa da Previ Novartis tiveram em setembro
um comportamento bem parecido com o de agosto. Em fungdo
do movimento dos juros descrito acima, os fundos que seguem
o benchmark IMA-S (pds-fixados que seguem a Selic) tiveram a
melhor performance em setembro, juntamente com os fundos
long & short e os hedge funds. Por outro lado, os fundos com
benchmark [IMA-composto tiveram outro més negativo,
consequéncia da alta das taxas de juros.
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Curva de Juros Nominais
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9,80%

YTD

9,75%
9,61%
9,61%

YTD
5,93%
5,64%
6,40%

YTD

8,17%
11,68%
15,66%

9,55%

YTD

6,60%
8,22%
9,88%
9,55%

Last12m

12,67%

Last12m
12,85%
12,59%
12,62%

Last 12m
8,45%
8,08%
8,93%

Last12m

9,71%
15,73%
19,47%
12,57%

Last12m

9,57%
10,73%
12,50%
12,57%

24,19%

24,19%

Last 24m

Last 24m

Last 24m

Last 24m

Last 24m

Last 36m

Last 36m

Last 36m

Last 36m
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6- Renda Variavel

Equities:

. Oct-14  Nov-14  Dec-14  Jan-15  Feb-15  Mar-15
Bradesco 182% -0,03% -6,97% -570% 7,36% 0,19%
Oceana 258% 096% -7,33% -7,41% 9,89% 1,23%
Benchmark: IBrX 0,95% 0,32% -827% -588% 9,33% -0,51%
E?vuiglee:c:is Oct-14  Nov-14  Dec-14  Jan-15  Feb-15  Mar-15
BTG Pactual 1,48% 3,16% -4,75% -3,25% 8,25%  1,95%
Vinci Partners 160% 141% -351% -3,13% 525% -0,53%
Benchmark: IDIV -5,62% -2,79% -10,89% -11,18% 10,17% -4,14%
(=g ulies: Oct-14  Nov-14  Dec-14 Jan-15  Feb-15  Mar-15
Value / Growth

BRZ 1,72% 3,69% -452% -7,53% 363% 1,14%
Pollux -040% 1,84% -543% -4,15% 6,60% 1,62%
Vinci Partners 2,65% 1,41% -3,05% -465% 3,63% -1,37%
Benchmark: IBrX 095% 0,32% -827% -588% 9,33% -0,51%
g?fill’tllzrse Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15
FoF Itat

Benchmark:

MSCI World (BRL)

Apr-15

8,06%
8,37%
9,12%

Apr-15

5,21%
3,36%
11,84%

Apr-15

4,24%
4,51%
4,68%
9,12%

Apr-15
-3,00%

-4,67%

May-15

-4,64%
-5,06%
-5,47%

May-15

-3,57%
-3,60%
-6,97%

May-15

-2,73%
-3,42%
-4,13%
-5,47%

May-15
6,40%
6,24%

Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m
1,10% -2,47% -7,42% -3,01% -7,45% -12,37%

0,77% -4,20% -7,70% -3,09% -8,49% -12,17%

0,76% -3,44% -8,25% -3,11% -8,66% -15,15% -11,17% -9,83%
Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m
199% -1,40% -6,34% -2,39%  -0,40% -0,69%

0,38% -0,02% -7,39% 1,45% -4,73%  -5,28%

-2,50% -3,46% -11,08% -6,18% -23,36% -37,34% -37,15% -33,60%
Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m
3,02% 0,77% -592% -4,68% -8,50% -7,85%

151% -1,41% -4,78% -0,36% -0,49% -4,54%

0,90% -0,05% -6,88% -0,22%  -8,36% -7,51%

0,76% -3,44% -825% -3,11% -8,66% -15,15% -11,17% -9,83%
Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m
-514% 11,01% -0,49% 5,88% 14,51%

-4,79% 11,28%  0,13% 4,74%  12,54%

Setembro foi mais um més de intensa volatilidade na bolsa de valores. O IBrX caiu 3,1%, acumulando perda de 8,7% no
ano e 15.2% nos ultimos 12 meses. O investidor estrangeiro reduziu em BRL 418 milhGes sua participagdo no BOVESPA,
mas ainda mantém saldo positivo de BRL 17,2 bilhdes em 2015.

Em setembro, mais uma vez, destaque positivo para os setores beneficiados pela desvalorizagdo do real, como o de papel
& celulose (Suzano +9,7%) e alimentos (JBS +18%). Petrobras é uma das companhias que mais preocupam os investidores,
em fungdo do seu elevado grau de alavancagem financeira indexada ao USD. A queda no més foi de 22% e sé nao foi
maior devido a divulgacdo de reajuste de pregos nos combustiveis.

Os fundos de renda variavel da Previ Novartis tiveram um resultado negativo em setembro, embora acima dos seus
respectivos benchmarks (inclusive para o acumulado dos 12 ultimos meses). O destaque positivo é o fundo offshore
administrado pelo Itau: +5,88% em setembro e +14,51% nos ultimos 6 meses, data de inicio dos investimentos.

Bolsas do mundo (em ddlar)

A desvalorizagdo do Real fez com que a bolsa brasileira continuasse
liderando as perdas em setembro e nos Ultimos 12 meses

Principais contribui¢Ges para o IBrX
As perdas da bolsa continuam a ser lideradas pela Petrobras
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7- Performance “Perfil Super Conservador”

Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15  Jun-15 Jul-15  Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m

Fixed Income: IMA-S

BNP Paribas 097% 085% 097% 095% 083% 1,06% 095% 1,00% 1,08% 120% 1,15% 1,14%  9,75% 12,85%
Itadi 090% 084% 095% 097% 085% 101% 095% 1,01% 1,05% 123% 107% 1,08%  9,61% 1259%
Benchmark: IMA-S 094% 084% 096% 093% 082% 1,04% 095% 099% 1,06% 1,18% 1,11% 1,11%  958% 12,61%
Weighted

093% 085% 096% 0,96% 084% 1,03% 095% 1,01% 1,06% 121% 1,11% 1,11%  9,66% 12,69%

Performance
Weighted Benchmark 094% 084% 096% 093% 082% 104% 095% 099% 1,06% 1,18% 1,11% 1,11% 958% 12,61%

8- Performance “Perfil Conservador”

Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15  Jun-15 Jul-15  Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m

Fixed Income: IMA Composed

Bradesco 139% 152% -053% 196% 062% 019% 129% 1,76% 0,46% 1,02% -1,03% -044% 593% 8,45%
Itati 137% 143% -050% 2,12% 055% 006% 162% 1,89% 0,29% 0,65% -1,16% -047% 564% 8,08%
Benchmark: r

1,43% 1,44% -050% 1,89% 066% 040% 1,12% 151% 0,52% 1,08% -0,78% -0,15%  6,40% 8,93%
IMA- Composed *

Hedge Funds

ARX -0,76% 1,29% 090% 049% 1,02% 0,68% 0,65% 1,06% -0,94% 1,81% 1,24% 1,91% 8,17%  9,71%
BBM 141% 1,01% 117% 014% 069% 154% -0,12% 2,08% 0,65% 191% 157% 269% 11,68% 15,73%
Safra 0,11% 3,10% 0,08% 3,06% 643% 4,46% -1,06% 2,90% -1,96% 4,43% -4,62% 153% 1566% 19,47%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 082% 1,03% 0,95% 0,98% 1,06% 1,18% 1,11% 1,11% 955% 12,57%
Long & Short
BNP Paribas 1,48% 081% 047% -015% 1,79% 1,12% 0,12% 0,76% 1,04% 0,13% 0,82% 0,80% 6,60%  9,57%
Oceana 1,06% 047% 077% 041% 093% 137% 087% 0,76% 1,32% 0,35% 145% 0,49%  822% 10,73%
Santander 067% 0,78% 092% 087% 0,79% 066% 0,62% 1,05% 1,09% 1,12% 1,36% 192%  9,88% 12,50%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 082% 1,03% 0,95% 0,98% 1,06% 1,18% 1,11% 1,11% 955% 12,57%
Weighted

134% 1,44% -046% 195% 062% 018% 139% 1,78% 0,37% 0,84% -0,99% -0,36%  590% 8,36%

Performance
Weighted Benchmark 141% 1,41% -043% 184% 067% 043% 1,11% 148% 055% 1,09% -0,68% -0,08%  658% 9,13%

* IMA-Composed (20% IMA-S + 14,4% IRF-M1 + 25,6% IRF-M1+ + 30% IMA-B5 + 10% IMA-B5+) since January 2015. Previous benchmark was IMA-G ex-C
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9- Performance “Perfil Moderado”

Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15  Jun-15 Jul-15 Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last 36m

Fixed Income: IMA Composed

Bradesco 1,39% 152% -0,53% 1,96% 062% 0,19% 1,29% 1,76% 0,46% 1,02% -1,03% -0,44% 593%  8,45%
Itati 1,37% 143% -050% 2,12% 055% 0,06% 1,62% 1,89% 0,29% 0,65% -1,16% -0,47% 5,64%  8,08%
Benchmark: i

IMA- Composed * 143% 144% -050% 1,89% 0,66% 040% 1,12% 1,51% 0,52% 1,08% -0,78% -0,15%  6,40%  8,93%

Hedge Funds

ARX -0,76% 1,29% 090% 049% 1,02% 068% 0,65% 1,06% -094% 1,81% 1,24% 191% 817% 9,72%
BBM 141% 101% 117% 014% 069% 154% -0,12% 2,08% 0,65% 1,91% 157% 2,69% 11,68% 15,73%
Safra 011% 3,10% 0,08% 3,06% 643% 4,46% -1,06% 2,90% -1,96% 4,43% -4,62% 1,53% 1566% 19,47%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 0.82% 103% 095% 0,98% 1,06% 118% 1,11% 1,11%  955% 1257%
Long & Short

BNP Paribas 148% 081% 047% -015% 1,79% 1,12% 0,12% 0,76% 1,04% 0,13% 0,82% 0,80% 6,59%  9,56%
Oceana 1,060 047% 077% 041% 093% 137% 087% 076% 1,32% 035% 1,45% 0,49%  8,22% 10,73%
Santander 067% 0,78% 092% 087% 0,79% 066% 062% 1,05% 1,09% 1,12% 1,36% 1,92% 9.87% 12,50%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 082% 1,03% 095% 0,98% 1,06% 1,18% 1,11% 1,11%  955% 12,57%
Equities: IBrX

Bradesco 1,82% -0,03% -697% -570% 7,36% 0,19% 8,06% -4,64% 1,10% -2,47% -7,42% -3,01% -7,45% -12,37%
Oceana 258% 096% -7,33% -7,41% 989% 1,23% 837% -506% 0,77% -4,20% -7,70% -3,09% -8,49% -12,17%
Benchmark: IBrX 095% 0,32% -827% -588% 9,33% -051% 9,12% -547% 0,76% -3,44% -8,25% -3,11% -8,66% -15,15%
Equities: Dividends

BTG Pactual 148% 316% -4,75% -325% 825% 1,95% 521% -357% 1,99% -1,40% -6,34% -2,39% -0,40% -0,69%
Vinci 1,60% 141% -351% -3,13% 525% -0,53% 3,36% -3,60% 0,38% -0,02% -7,39% 1,45% -4,73% -5,28%
Benchmark: IDIV -5,62% -2,79% -10,89% -11,18% 10,17% -4,14% 11,84% -6,97% -2,50% -3,46% -11,08% -6,18% -23,36% -37,34%
Equities: Value & Growth

BRZ 1,72% 3,69% -452% -753% 363% 114% 4,24% -2,73% 3,02% 0,77% -592% -4,68% -8,50% -7,85%
Pollux -0,40% 1,84% -543% -415% 6,60% 1,62% 4,51% -3,42% 151% -1,41% -4,78% -0,36% -0,49% -4,54%
Vinci 2,65% 141% -305% -465% 3,63% -137% 4,68% -4,13% 0,90% -0,05% -6,88% -0,22% -8,36% -7,51%
Benchmark: IBrX 095% 0,32% -827% -588% 9,33% -051% 9,12% -547% 0,76% -3,44% -8,25% -3,11% -8,66% -15,15%
Equities: Offshore

FoF ltat -3,00%  6,40% -5,14% 11,01% -0,49% 5,88% 14,51% 14,51%
Benchmark:

- 9 % - 9 9 0 9 9
MSCIWorld (BRL) 4,67%  6,24% -4,79% 11,28% 0,13% 4,74% 12,54%

W eighted
Performance

Weighted Benchmark 1,07% 1,08% -1,91% 0,34% 222% 0,04% 3,04% 0,05% 0,35% 0,37% -2,25% -0,69%  3,44%  3,65%

142% 143% -141% 063% 1,74% 028% 233% 054% 047% 0,48% -2,18% -055%  3,73%  521%

* IMA-Composed (20% IMA-S + 14,4% IRF-M1 + 25,6% IRF-M1+ + 30% IMA-B5 + 10% IMA-B5+) since January 2015. Previous benchmark was IMA-G ex-C
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10- Performance “Perfil Agressivo”

Oct-14 Nov-14 Dec-14 Jan-15 Feb-15 Mar-15 Apr-15 May-15  Jun-15 Jul-15  Aug-15 Sep-15 YTD Last12m Last24m Last36m

Fixed Income: IMA Composed

Bradesco 1,39% 152% -0,53% 1,96% 0,62% 0,19% 1,29% 1,76% 0,46% 1,02% -1,03% -0,44% 593% 8,45%
Itadi 137% 1,43% -0,50% 2,12% 055% 0,06% 1,62% 1,89% 0,29% 0,65% -1,16% -0,47% 5,64% 8,08%
Benchmark: i

IMA- Composed * 143% 144% -050% 189% 066% 040% 1,12% 151% 0,52% 1,08% -0,78% -0,15%  6,40%  8,93%

Hedge Funds

ARX -0,76% 129% 090% 049% 1,02% 068% 0,65% 1,06% -0,94% 1,81% 1,24% 1,91% 817%  9,72%
BBM 0,00%  0,00%
Safra 0,00%  0,00%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 082% 1,03% 095% 098% 1,06% 1,18% 111% 1,11%  955% 1257%
Long & Short

BNP Paribas 148% 081% 047% -015% 1,79% 1,12% 012% 0,76% 1,04% 0,13% 0,82% 0,80%  6,59%  9,56%
Oceana 1,06% 047% 0,77% 041% 093% 137% 087% 0,76% 1,32% 0,35% 1,45% 0,49%  8,22% 10,73%
Santander 067% 078% 092% 087% 0,79% 0,66% 062% 105% 109% 1,12% 136% 1,92% 9,87% 12,50%
Benchmark: CDI 094% 084% 095% 093% 082% 1,03% 095% 098% 106% 1,18% 111% 111% 955% 1257%
Equities: IBrX

Bradesco 182% -003% -697% -570% 7,36% 0,19% 8,06% -4,64% 1,10% -2,47% -7,42% -3,01% -7,45% -12,37%
Oceana 258% 09%6% -7,33% -7,41% 989% 1,23% 837% -506% 0,77% -4,20% -7,70% -3,09% -8,49% -12,17%
Benchmark: IBrX 095% 0,32% -8,27% -588% 9,33% -0,51% 9,12% -547% 0,76% -3,44% -825% -3,11% -8,66% -15,15%
Equities: Dividends

BTG Pactual 1,48% 3,16% -4,75% -325% 825% 195% 521% -3,57% 1,99% -1,40% -6,34% -2,39% -0,40% -0,69%
Vinci 160% 148% -351% -313% 525% -0,53% 3,36% -3,60% 0,38% -0,02% -7,39% 1,45% -4,73% -522%
Benchmark: IDIV -5,62% -2,79% -10,89% -11,18% 10,17% -4,14% 11,84% -6,97% -2,50% -3,46% -11,08% -6,18% -23,36% -37,34%
Equities: Value & Growth

BRZ 1,72% 3,69% -452% -753% 3,63% 1,14% 424% -2,73% 3,02% 0,77% -592% -4,68% -8,50% -7,85%
Pollux -0,40% 1,84% -543% -4,15% 6,60% 1,62% 451% -3,42% 151% -1,41% -4,78% -0,36% -0,49% -4,54%
vinci 2,65% 141% -3,05% -465% 363% -137% 4,68% -413% 0,90% -0,05% -6,88% -0,22% -8,36% -7,51%
Benchmark: IBrX 095% 0,32% -827% -588% 933% -051% 9,12% -547% 0,76% -344% -825% -3,11% -8,66% -15,15%
Weighted

135% 130% -243% -0,76% 2,70% 0,26% 3,10% -0,59% 0,64% -0,23% -3,13% -1,02%  0,84% 1,02%
Performance

Weighted Benchmark 0,72% 0,77% -3,33% -1,11% 3,72% -0,19% 4,38% -1,17% 0,39% -0,53% -343% -1,28%  0,54% -1,36%

* IMA-Composed (20% IMA-S + 14,4% IRF-M1 + 25,6% IRF-M1+ + 30% IMA-B5 + 10% IMA-B5+) since January 2015. Previous benchmark was IMA-G ex-C
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