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Cenarios

Cenario Internacional

O més de fevereiro trouxe menos volatilidade para os
mercados financeiros quando comparado ao més anterior.

No cendrio internacional, os destaques seguem sendo a
perspectiva de alta nos juros frente a recuperacdo da
economia americana, a solidez da Unido Europeia diante das
dificuldades impostas pela Grécia e a davida sobre a
recuperacao da economia dos demais paises que compdem o
bloco apds o inicio do afrouxamento monetario que ira
injetar, paulatinamente, € 1,14 trilhdo no mercado europeu a
partir de marco.

Nos EUA, diante da inflagdo controlada, o FED (Banco
Central Americano) mostra sinais de que nao havera
precipitagcdo no aumento dos juros. A Europa segue sendo o
provedor da liquidez monetaria mundial, pressionando
moedas e segurando as bolsas de valores mundiais em niveis
elevados. A China, em desaceleragdo do ritmo de crescimento
de sua economia, nos traz desafios quanto a demanda por
minério de ferro, impactando diretamente o prego deste ativo
no mercado internacional.

Os acontecimentos externos impactam diretamente a
economia brasileira, seja por meio do comércio
internacional, com o aumento ou a diminui¢ao dos precos e
quantidades dos produtos que exportamos, seja por meio dos
investimentos estrangeiros diretos vertidos para o Brasil.

As informacdes contidas neste documento baseiam-se na melhor informagao disponivel, recolhida a partir de fontes oficiais ou criveis. Ndo nos
responsabilizamos por eventuais omissdes ou erros. As opinides expressas séo as nossas no momento. A CBS Previdéncia reserva-se o direito de, a

qualquer momento, comprar ou vender valores mobilirios mencionados.

Cenario Nacional

No cendario nacional, os assuntos que seguiram em voga
foram: a necessidade do ajuste fiscal e a forca de Joaquim
Levy no comando de tais politicas impopulares. Nos dois
primeiros meses do ano, a frente do Ministério da Fazenda,
Joaquim Levy ja propds mais de R$ 100 bilhdes em ajustes,
incluindo mudangas nas regras de seguro desemprego ¢ a
reversdo das desoneracgdes tributarias concedidas a alguns
setores da economia. A forca politica da presidente Dilma e
sua manutengdo no poder também agitaram os mercados
financeiros. No més, novos dados de atividade e inflacao
mostraram sinais de deteriora¢do. O IPCA de fevereiro ficou
em 1,16% a.m. atingindo 7,70 % no acumulado de 12 meses.
A produgdo industrial teve retracdo de 5% em janeiro e
anuncios de demissdes se tornaram mais presentes nos
noticiarios nacionais. Temas como o possivel racionamento
de agua e luz e os desdobramentos da Operagdo Lava-Jato
para os diversos setores da economia brasileira, em especial o
setor de construgdo civil, continuam a impactar as
perspectivas de um ano dificil pela frente. m
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Plano Milénio

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

A rentabilidade liquida do plano no més de fevereiro foi positiva em 1,15%. O
destaque ficou com o segmento de Renda Variavel, que rendeu 19,88% no més,
influenciado pelas agdes da CSN (+23,80%) ¢ as demais agdes que detemos em
carteira (+11,33%). O segmento de Renda Fixa rendeu 0,42% no més, decorrente do
alto IPCA (+1,22% a.m) que remunera as NTN-Bs (Titulos do Tesouro Nacional que
pagam IPCA + Juros Pré-fixados). Nem mesmo a alta dos juros pré-fixados que
remuneram a outra parte das NTN-Bs foi capaz de trazer a rentabilidade da Renda Fixa
para o campo negativo. Lembrando que, quando as taxas de juros negociadas no
mercado aumentam, o prego dos ativos que detemos em carteira com taxas pré-fixadas

diminui. O CDI rendeu 0,82% no més, permanecendo abaixo da inflago.

Grafico Comparativo de Rentabilida
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jul/1 235% 0.59%|  osen 28| 21,31%
jun/14 0,19% 0.93%| o80% 362%| 943%
mai/1 453% 111%|  0Be%|  -112%|  0.35%
abr/14 175% 115%) 082 171%| -13.00%
mar/1t 0,53% 0.97%|  o7ex 5305 |  -0,98%
Aamuado 1375%|  1na1%  1007% 9,24%| -46,25%|
— |12 meses

Rentabilidade (%) - Anual

S Acdes
Ano Milenio M.A. col lbrX HETE,
2015 2,83%| 2,78%| 1,76%| 2,90%| -3,86%
2014 0,34%| 10,59%( 10,82%| -2,B1%| -60,06%
2013 -0,69% 9,21%| 806%| -3,14%| 3387%
2012 27,11%| 11,51%| 841%| 1154%| -1540%
2011 8,25%| 1148%( 1160%| -1142%| -40,91%
2010 6,60%| 1139%| 975%| 261% 2,17%
Acumulado
20102015 49,06%| 72,82%( 61,80%| -1,79%| -73.74%

* Rentabilidade Bruta.

Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Composig¢do da carteira (Data-Base: fevereiro/2015)
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*Os prazos de vencimento dos papéis séo condizentes com a idade
média e com a expectativa de vida dos participantes do plano.
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A entidade é facultada a diversificagéo da alocagéo de ativos, buscando rentabilidade, desde que obedecidas as normas legais

e atendendo ao disposto em sua Politica de Investimentos vigente.
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Plano de Suplementaciao da Média Salarial

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

A rentabilidade do plano no més de fevereiro foi positiva em 1,42%. O segmento
de Renda Fixa foi beneficiado pela remuneragao das NTN-Bs (Titulos do Tesouro
Nacional que pagam IPCA + Juros Pré-fixados) mediante a alta inflagdo reportada
no més (1,22% a.m.). O CDI (taxa de juros de curto prazo) rendeu 0,82% a.m,
permanecendo abaixo da inflagdo. O segmento de Renda Variavel, que esta
concentrado na carteira de agdes CSN, também contribuiu positivamente para a

rentabilidade do plano.

Grafico Comparativo de Rentabilidade por Segmento
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*Os prazos de vencimento dos papéis sao condizentes com a idade média e
com a expectativa de vida dos participantes do plano.

. Agdes
Ano Suplementagio® | M.A. Dl 1Bri CSHA3
2015 2,75%( 3.25%| 1.76%| 2.90% -3,86%|
2014 11,92%| 10,05%| 10.82% -2,81%| -60,06%
2013 11,11%| 9.28%| 8.06%| -3,14% 33,87%|
2012 12,99%| 967%| 841%| 11.54%| -1540%|
2011 B42%| 1148%|1160%| -1142%| -4091%
2010 6,84%( 11,3%%| 9,75% 2,61% 2,17%
Acumulado
2010- 67,24%| 69,11%|61.80%| -179%| -73.74%

* Rentabilidade Bruta.

** O historico da Meta Atuarial do Plano Suplementacéo informado em
edicOes anteriores sofreu alteracdo visando refletir a Meta Atuarial de
INPC+3,5% a.a., retroativa ao Exercicio de 2012, conforme Premissa
Atuarial aprovada pelo Conselho Deliberativo da entidade, registrada
em Ata n° 284 de novembro/2013, com objetivo de atender ao Oficio
5020/CGAT/DITEC/PREVIC de 2013.

Rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura.

Composigdo da carteira (Data-Base: fevereiro/2015)
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A entidade é facultada a diversificagdo da alocagéo de ativos, buscando rentabilidade, desde que obedecidas as normas legais

e atendendo ao disposto em sua Politica de Investimentos vigente. -
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Plano de 35% da Média Salarial

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

Rentabilidade (%) - Mensal
bilidade do pl 5 de i 1o foi . o Més Plano 35%* | M.A.** [&1] Ibrx :s::\;
A rentabilidade do plano no més de fevereiro foi positiva em 1,45%. O segmento G T T T
de Renda Fixa foi beneficiado pela remuneragdo das NTN-Bs (Titulos do Tesouro jan/15 123%|  091%|  093%|  -588%| -22,08%
. . . . ~ dez/14 1,13% 0,82% os8%] 827%|  -7.92%
Nacional que pagam IPCA + Juros Pré-fixados) mediante a alta inflagdo reportada = : :

. nov/14 0,66% 0,67% 0,84% 0,31%| -26,54%)
no més (1,22% a.m.). O CDI (taxa de juros de curto prazo) rendeu 0,82% a.m, [ outna 100%]  o78%| o094%|  035%] 5.17H)
permanecendo abaixo da inflacdo. O segmento de Renda Varidvel, que estd i 0N oTe HoUR| U -TLAN

) N ) o o ago/14 0,45% 042%|  086% 9,50%| -14,20%
concentrado na carteira de agdes CSN, também contribuiu positivamente para a julj1a 10a%] 05| 094w  aaew| 21,819
rentabilidade do plano jun/14 0,93% 0.89%|  0.82% 3.62%|  9.43%
’ maif14 0,97% 1,07% 0,86% -1,12% 0,35%
abr/14 1,10% 111%|  o08% 2,71%| -13,00%
mar/14 1,09% 0.93%|  076% 6,89%|  -0,98%
A 1250%|  1088%| 1097%|  9.24%| -46,25%
12 meses
Rentabilidade | Anual
Grafico Comparativo de Rentabilidade por Segmento Ano Plano 35%= [ M.A*® ol IBr¥ &";;;
145,355 2015 2,69% 325% 176%| 200%|  -3,36%
2014 11,44% 10,05% 10,82% -2,81% -60,06%
2013 1080%| 9.28%| sos%| -31e%| 3387
2012 14.01%|  9,67% s 11sex|  -15.00%
- 19,50% 185 2011 815%| 1148% 11e0% -11.40%) -a091%
— 2250% — 2010 5,58%| 11,39% 9,75% 2,61% 2,17%
s 65,59%| 69,11%| 61,80%| -1,79% -?1?4%]
40,914 %
o * Rentabilidade Bruta.
2011 2012 2013 ** O historico da Meta Atuarial do Plano 35% informado em edicoes
anteriores sofreu alteracdo visando refletir a Meta Atuarial de
INPC+3,5% a.a., retroativa ao Exercicio de 2012, conforme Premissa
Atuarial aprovada pelo Conselho Deliberativo da entidade, registrada
em Ata n° 284 de novembro/2013, com objetivo de atender ao Oficio
. 16,63% 16,82% WRF EAY 5020/CGAT/DITEC/PREVIC de 2013.
1224% 2,75% 2,14% 311% P "
— —B,GS!G S SR Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
52,15% Composi¢do da carteira (Data-Base: fevereiro/2015)
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*Os prazos de vencimento dos papéis sao condizentes com a idade média e
com a expectativa de vida dos participantes do plano.
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A entidade é facultada a diversificagdo da alocagéo de ativos, buscando rentabilidade, desde que obedecidas as normas legais

e atendendo ao disposto em sua Politica de Investimentos vigente.
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Plano CBSPREYV Namisa

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

Rentabilidade Mensal
ili iqui & i 1 CBSPREV etad
Arentabilidade liquida do plano no més de fevereiro foi pds s l:emm: = Ul ==
positiva em 0,82%. Por estar em fase de maturagao, este

) . . fev/15 0,82% 1,55% 0,82%) 9,33% 23,80%
plano tem seus recursos investidos integralmente em jan/15 0,93% 1,11% 0,93% -5,88% -22,68%
ativos atrelados ao CDI (taxa de juros de curto prazo). dezjit DR L Lt
, . nov/14 0,84% 0,75% 0,84% 0,31% -26,54%)
Ao passo que o plano va ganhando robustez financeira, g = ek aal | ey v
estratégias de investimentos mais arriscadas serdo set/14 0,79% 0,58%|  090%|  -11,25%|  -1141%
estudadas visando maior remuneragao no longo prazo. ago/14 0,92% 0.34%|  0,86% 3.59%|  -14,24%
 — jul/14 0,98% 0,73% 0,94% 4,46% 21,81%|
jun/14 0,84% 0,79% 0.82% 3,62% 9,43%)
mai/14 0,84% 1,00% 0,86% -1,12% 0,35%)
abr/14 0,83% 125%|  082% 271%|  -13,01%
mar/14 -0,95% 1,02% 0,76% 6,89% -0,98%|
— 908%  11,52%| 1097% 9,2a%|  -a5,25%

12 meses

Rentabilidade

CBSPREV | Metade
Ano x cDl 1Brx Agiies CSNA3
Namisa®** | Retorno

2015 1,75% 3,15% 1,76% 2,90% -3,86%)|

2014 8,31% 10,82% 10,82% -2,81% -60,06%|

2013 -14,72% 9,81% 8,06% -3,14% 33,87%

S 2012* 25,45% 9,61% 6,66% -0,48% -27,62%|

Grafico de Rentabilidade* Acumulado
17,91% 37,59% 29,98% -3,59% -62,79%
2010-2015 I
ERF ERV
26,05% *O Plano CBSPREV Namisa iniciou em fev/2012.
** Rentabilidade Bruta.
Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
8,31% -
6,03%
1,75%
— Cota do Plano CBSPREV Namisa (Valor em R$)
2,12% -2,90%
1155
1136 "
5 — B
-14,99% 1038 _1.1.._1 - e L?:’s_
10,78 i W s
2012 2013 2014 2015 1052 1081 P 11,07
— i6.6 1088
*A partir de 18/10/2014, o Plano CBSPREV Namisa passou a ndo ter mais recursos
aplicados em Renda Variavel.
‘0311\'; -a’ﬁ‘l'\'& “\g}\\h \Un‘.\'h .“\-_\l"h *D‘»Xn "e\]\'s D\)’J}a nou-li\'h 0‘51,'1\‘“ ‘?“L\‘x ‘eqllf"

Base: fevereiro/2015)

Em milhdes de RS

10,25 Evolugdo Patrimonial dos Recursos Garantidores
~100,00%

RGs em milhdes de RS

581 10,25
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A entidade ¢é facultada a diversificagéo da alocagdo de ativos, buscando rentabilidade, desde que obedecidas as normas legais
e atendendo ao disposto em sua Politica de Investimentos vigente. -
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Plano CBSPREV

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

Rentabilidade (%) - Mensal

o , . A . . Metad
rentabilidade liquida do plano no més de fevereiro foi Més CBSPREV G, ol IBrX | AcdesCSNA3
A rentabilidade liquida do pl de fi fi gl o
o R ~
positiva em 0,82%. Por estar em fase de maturagao, este Tev/15 0,82% 1.55% 0.82% 9.33% 73.80%
plano tem seus recursos investidos integralmente em jan/15 0,93% 1,11% 0,93% -5,88% -22,68%
ativos atrelados ao CDI (taxa de juros de curto prazo). dez/14 il e I 2% Wit
Ao passo que o plano va ganhando robustez financeira g 0,50% 0.75% 0,84% 031% 26,54%
passo q p va g ) ) g out/14 0,95% 0,90% 0,94% 0,95% -5,17%
estratégias de investimentos mais arriscadas serdo set/14 0,91% 0,58% 0,90%|  -11,25% 11,419
estudadas visando maior remuneragao no longo prazo. ago/14 0,86% 0,34% 0,86% 9,59% -14,24%)
jul/14 0,95% 0,73% 0,34% 4,46% 21,81%
jun/14 0,82% 0,79% 0,82% 3,62% 9,43%|
mai/14 0,86% 1,00% 0,86% -1,12% 0,35%,
abr/14 0,82% 1,25% 0,82% 2,71% -13,01%)
mar/14 -0,68% 1,02% 0,76% 6,89% -0,98%
FOMRSG 0,30% 11,52%|  10,07% 0,24% 45,25%|
12 meses

Rentabilidade

Ano CBSPREV*" ———r coi 1Brx Agdes CSNA3
Retorno
2015 1,75% 3,15%4 1,76%| 2,90% -3,86%)
2014 8,79% 10,82% 10,82% -2,81% -60,06%
2013* -4,11% 1,78% 1,50% -5,03% 21,27%
Acumulado
4fico de Rentabilidade 2010-2015 i S S R A
8,79% *O Plano CBSPREV iniciou em out/2013.

** Rentabilidade Bruta.

Rentabilidade passada néo é garantia de rentabilidade futura.

1,75%
- HRF Cota do Plano CBSPREV (Valor em R$)
— ] 1053 1061
£ 1043 =2
1018 1027 1055 o aip==¥
10,09 1018 © G gy
-4,11% gg; 1000 g "
76 9.84 . 2
ags 9'5____ "
2013 2014 2015 C_oan.

I ] L] b -3 B b B L B
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Evolugao Patrimonial dos Recursos Garantidores

RGs em milhares de RS

Em milhares de RS
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5.799,36
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A entidade é facultada a diversificagdo da alocagéo de ativos, buscando rentabilidade, desde que obedecidas as normas legais
e atendendo ao disposto em sua Politica de Investimentos vigente. m
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Glossario

Ageéncia Classificadora de Risco - empresa que tem a funcionalidade de avaliar e classificar determinados produtos financeiros ou ativos (tanto de empresas, como de
governos ou paises), atribuindo notas sobre a capacidade de cumprimento das obrigacoes fixadas. Ou seja, € responsavel por classificar o grau de risco de crédito
envolvido nas operagdes coma parte envolvida. As principais agéncias classificadoras sdo: Standard & Poor's, Fitch e Moody's.

Bacen - Banco Central do Brasil.
Balanc¢a Comercial - nome da conta do balango de pagamentos no qual se registra a relagao entre as importagdes e exportagdes entre os paises.
BCE - Banco Central Europeu.

Commodity - ¢ um bem fungivel, ou seja, ¢ equivalente e trocavel por outro igual independentemente de quem produz. Em geral, sdo matérias-primas e
produtos agricolas.

Copom - Comité de Politica Monetaria do Banco Central responsavel por determinar as diretrizes da politica monetaria do pais e definir a meta da taxa
de juros primaria (SELIC).

Default - incapacidade de honrar os compromissos, ou seja, suspensao de pagamentos.

Deposito Compulsorio - ¢ a reserva obrigatoria recolhida das instituigdes financeiras para deposito junto ao Banco Central, com a finalidade de restringir ou
alimentar o processo de expansao dos meios de pagamento.

Downgrade - rebaixamento da nota de classificacdo (rating) de produtos financeiros ou ativos (tanto de empresas, como de governos ou paises), dada por uma
agéncia classificadora.

Dow Jones - indice americano valorado pelas trinta grandes a¢des industriais, cujos negocios passam pela Bolsa de Nova York.
FED - Banco Central Americano.

Focus - relatorio constituido por meio de uma pesquisa feita semanalmente pelo Banco Central para acompanhar a expectativa dos agentes sobre o
comportamento dos principais indicadores da economia, tais como inflagado, PIB e taxa de cambio.

FOMC - comité pertencente ao Banco Central Americano (FED), que tem como objetivo estabelecer as diretrizes da politica monetaria e definir a taxa basica de
juros da economia americana.

IBrX: indice da BOVESPA que avalia o retorno de uma carteira composta pelas cem agdes mais negociadas na Bolsa.

Livro Bege - relatorio sobre a situagdo e desempenho econdomico dos Estados Unidos, que serve de base ao Banco Central Americano para a tomada de
decisdes monetarias.

Marcagao a mercado - registro e avaliagdo contabil de instrumentos financeiros pelo preco de mercado do dia. No caso de instrumentos associados a taxas de
juros, deve-se usar a curva de juros do dia.

Mercado Emergente - mercados financeiros, cambiais e de capitais em paises com menor expressao econdmica e financeira, que apresentem maior nivel
elevado derisco de crédito comparativamente ao mercado.

Operac¢io Compromissada - sao aplicagdes em renda fixa que apresentam baixo risco, pois sdo garantidas pela contraparte por meio de operagdes reversas as
realizadas e acompanham as taxas de juros do mercado financeiro.

PCoB -Banco Central da Republica Popular da China.

Politica Monetaria - ¢ a atuagdio de autoridades monetarias sobre a quantidade de moedas em circulagdo, de crédito e das taxas de juros controlando a liquidez
global do sistema econdmico.

Politica Monetaria Contracionista - consiste em reduzir a oferta de moeda em circulagdo na economia por meio da elevagao da taxa de juros. Essa modalidade ¢
aplicada quando a economia esta sofrendo alta inflagdo, visando reduzir a demanda agregada e, consequentemente, o nivel de pregos.

Politica Monetaria Expansionista - consiste em aumentar a oferta de moeda em circulagéo por meio da reduco da taxa de juros basica. Essa politica ¢ adotada
em épocas de recessdo, visando aumentar a demanda agregada e a geragdo de novos empregos por meio do estimulo dos investimentos.

Produto Interno Bruto (PIB)-representaasomadetodos os bens e servigos finais produzidos numa determinada regido, durante um periodo determinado.

Purchasing Managers Index (PMI) - indice composto e baseado nos cinco maiores indicadores, que incluem: novos pedidos, niveis de inventarios, producao,
entregas de suprimento e desenvolvimento do emprego. Quando o indice PMI estd acima de 50 pontos indica que a industria de transformagao esta em expansao,
enquanto que quando estd abaixo, significa contragdo da economia.

Quantitative Easing (QE) - ¢ o nome dado pelas autoridades americanas ao programa de politica monetaria ndo usual utilizado para estimular a economia. O
programa consiste em medidas monetarias que tragam liquidez a economia, como a recompra de titulos ptiblicos detidos pelos bancos comerciais como forma de
injetar recursos no sistema financeiro. O resultado ¢ um aumento nas reservas dos bancos comerciais, que passam a poder emprestar mais. A liquidez maior, em
teoria, impulsiona o crescimento da economia, aumenta as perspectivas de inflagao e reduz as taxas de juros reais.

Rating - ¢ uma nota classificatoria sobre a capacidade dos produtos financeiros ou ativos (tanto de empresas, como de governos ou paises) saldarem seus
compromissos financeiros. A avaliacdo ¢ feita por empresas especializadas, as agéncias de classificagdo derisco.

Recessao Técnica -termo usado por economistas para definir um periodo de dois trimestres consecutivos de queda no PIB.

Risco de Crédito - perda potencial que o investidor pode sofrer se a contraparte devedora néo liquidar sua obrigagdo financeira no prazo estipulado.

Trade off - expressao que define uma situacdo em que ha conflito de decisdo, ou seja, solucionar um problema implicara na ocorréncia de outro,
obrigando a uma escolha.

Tréica - representantes formados pelos responsaveis da Comissdo Europeia, do Banco Central Europeu e do Fundo Monetario Internacional, que negociam as
condigdes de resgate financeiro dos paises da Zona do Euro.

Upgrade - elevacdo da nota de classificagdo (rating) de produtos financeiros ou ativos (tanto de empresas, como de governos ou paises), dada por uma
agéncia classificadora.

Zona do Euro: paises signatarios da Unido Europeia que aderiram 4 moeda inica (EURO). Sio eles: Alemanha, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovénia,
Espanha, Estonia, Finlandia, Franga, Italia, Grécia, Irlanda, Luxemburgo, Malta, Paises Baixos e Portugal.
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