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Cenarios

Cenario Internacional

Os Estados Unidos apresentaram forte recuperagdo no
segundo trimestre, crescendo 1% em relagdo ao trimestre
anterior, recuperando o fraco desempenho do nivel da
atividade ocorrido por fatores temporarios no inicio do ano. A
melhora gradual de criagao de empregos nos Gltimos meses, a
recuperacdo da demanda por crédito e o aumento
significativo das encomendas sugerem que o terceiro
trimestre continue apresentando forte nivel de expansao da
economia. O otimismo em relacdo a economia americana,
por sua vez, aumenta as apostas de que a elevacao dos juros
possa acontecer ainda esse ano.

Na Europa, a atividade tem apresentado leve arrefecimento e
deverd ser ainda beneficiada no decorrer do segundo
semestre pelos estimulos monetarios adotados pelo Banco
Central Europeu. No entanto, o conflito geopolitico entre
Russia e Ucrania e a intencao de independéncia da Escocia do
Reino Unido alimentam as incertezas dos agentes quanto a
recuperacao da atividade.

Na China, as exportagdes subiram mais que o esperado em agosto,
enquanto as importagdes cairam inesperadamente, empurrando o
superavit comercial para um nivel recorde pelo segundo més
consecutivo. Todavia, esse cenario gera preocupagdes quanto a
fraca demanda da segunda maior economia do mundo, impactando
principalmente os paises exportadores.

As informagdes contidas neste documento baseiam-se na melhor informagéo disponivel, recolhida a partir de fontes oficiais ou criveis. Nao 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 mobilidrios mencionados.

Cenario Nacional

No Brasil, os indicadores da atividade economica seguem
sem apresentar recuperacao iminente. O PIB, soma de todos
os bens e servigos produzidos no pais, teve queda de 0,6% no
segundo trimestre, em relacdo ao primeiro trimestre do ano.
Com o resultado somam-se dois trimestres consecutivos de
queda do PIB, o que aponta que o pais encontra-se em estado
derecessao técnica. Arecessdo técnica indica que a economia
apresenta pontos de fragilidade que devem ser sanados para
que o crescimento econdmico volte a ocorrer, caso contrario,
o agravamento das condigdes econdmicas levaria o pais ao
estagio de recessdo prolongada, com a deterioragao das
condigoes sociais. Na tltima reunido do Copom, os dirigentes
do BC decidiram pela manutencdo da taxa Selic no patamar
de 11% a.a. por periodo mais longo. A indicagdo veio
respaldada pela divulgacdo da Ata da reunido, na qual
justificam que nao podem reduzir os juros porque a inflagdo
esta alta, mas também ndo podem eleva-los porque
a economia demonstra alguns sinais de recessdo. Segundo o
orgao, a inflagdo s6 comecara a cair em 2016, apos o
desaquecimento do mercado de trabalho e respondendo aos
efeitos defasados da politica monetaria.m
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Plano Milénio

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

A rentabilidade do plano no més de agosto (4,13%) foi superior a meta atuarial do periodo (0,46%). Em reunido
realizadaem 28.05.2014, 0 BC decidiu, por unanimidade, manter a Selic em 11% a.a., interrompendo o ciclo de alta
iniciado em abril de 2013 — posi¢ao mantida na reunido de julho. Apesar da manutencao da taxa, a curva de juros
futuros sofreu forte queda devido as perspectivas quanto ao resultado eleitoral. Os agentes de mercado esperam que
um novo partido adote medidas de contengao dos gastos piblicos que seriam suficientes para permitir uma queda
da Selic no futuro. Especulagdes a parte, os fundamentos que ainda pressionam a curva de juros para baixo sao a
persistente queda da produg@o industrial e da confianga dos empresarios. Por outro lado, os fundamentos que
pressionam a curva de juros para cima sao os impactos a serem gerados pelos precos administrados nos indices de
inflagdo, a inflagdo de servigos persistentemente em alta, as especulagdes sobre 0 momento da alta de juros na
economia americana e uma possivel valoriza¢do do dolar frente ao real devido a piora dos termos de troca brasileiro
frente ao mercado internacional.

O segmento de Renda Variavel apresentou forte valorizagdo, basicamente, devido as especulagdes quanto ao
resultado das eleigdes presidenciais. Com as pesquisas de intengdo de votos mostrando maior possibilidade de
realizagdo de 2° turno, as empresas estatais sofreram forte movimento de valorizagdo, com os investidores
acreditando que um novo governo poderia melhorar os resultados dessas empresas utilizando-se de menor
intervencionismo. A forte entrada de recursos estrangeiros (R$ 2,174 bilhdes) também contribuiu para a alta do
indice. Todavia, preocupagdes macroecondmicas continuam no radar dos investidores. As agdes da CSN, por sua
vez, apresentaram rentabilidade negativa de 14,24%, decorrente da queda do minério de ferro no mercado
internacional e da valorizagao doreal frente ao dolar, o que estimula a importa¢ao de ago e aumenta a concorréncia.
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A entidade ¢ 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.

* Rentabilidade Bruta.
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Plano de Suplementacao da Média Salarial

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

A rentabilidade do plano no més de agosto (0,53%) foi superior a meta atuarial do periodo G B il Mo (I BEE | Gemtaas
(0,42%). O segmento de Renda Fixa é impactado pela inflagdo (IPCA), que rentabiliza os B
ativos pré-fixados, e pelo CDI, que rentabiliza os ativos alocados em compromissada. No
més, o CDI apresentou rentabilidade de 0,86%. Por sua vez, o segmento de Renda Variavel,
que esta concentrado na carteira de agdes CSNA3, impactou negativamente a rentabilidade
do plano. As a¢des da CSN apresentaram retorno negativo de 14,24%, decorrente da queda
do minério de ferro no mercado internacional e da valorizagdo do real frente ao dolar, o que
estimula a importacéo de ago e aumenta a concorréncia.
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A entidade ¢ 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 35% da Média Salarial

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

A rentabilidade do plano no més de agosto (0,45%) foi superior a meta atuarial do periodo
(0,42%). O segmento de Renda Fixa ¢ impactado pela inflagdo (IPCA), que rentabiliza os
ativos pré-fixados, e pelo CDI, que rentabiliza os ativos alocados em compromissada. No
mes, o CDI apresentou rentabilidade de 0,86%. Por sua vez, o segmento de Renda Variavel,
que esta concentrado na carteira de agdoes CSNA3, impactou negativamente a rentabilidade
do plano. As a¢des da CSN apresentaram retorno negativo de 14,24%, decorrente da queda
do minério de ferro no mercado internacional e da valorizagdo do real frente ao dolar, o que

estimula aimportacéo de ago e aumenta a concorréncia.

ico Comparativo de Rentabilidade por Segmento

146,35%

2010 2011

2012

Mas Plano 35%* MLAF= ol lbrX

0,45% 0,42% 0,86% 0,50%| -14,24%|

843%
0,35%
-13,01%
-0,99%
-B.58%

-22,18%

20,74%

0443

28B,86%

12,36%

Acumulado
12 meses

23,41%

Rentabilidade (%) - Anual

Agdes
= =
Ano Plano 35%" | M.A. <o IbrX CSNAZ

2014 7.52% 7,10% 6,88%

2013 10.80% 9,28% 8,06%

2012 18.41% 9,67% 8,41%
p—— 2011 B 15%| 11,48%| 11.60%

2010 5,54% 11,39% 9,75%

2009 61,95% 9,37% 9,87%

Acumulado

kg L L L
s, 14,93%

-15.80%

2013 2014

10,00% i 7.97% 9,22% 11,56% W imgveis B Emp+Financ

Alocagdo em los do Gover

NTN-B 2035 NTN-B 2040 NTN-B 2045
287% 14,13% 4.60%
NTN-B 2030 _,NTI: -:siusu
2433% F 5

o ——LTN 2015
347%

I Compromissada
12.54%

UNTN-B 2019
3,89%

f

NTN-B 2022 )
417%

*Os prazos de vencimento dos papéis sdo condizentes com a idade média e
com a expectativa de vida dos participantes do plano.

134,34%| 62,77%| 57,64%| 69,72% 42,07%|

2009-2013

* Rentabilidade Bruta.

** O histdrico da Meta Atuarial do Plano 35% informado em edi¢coes
anteriores sofreu alteragao 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°
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A entidade ¢ 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. m




FDumzs
Imme“ e

Plano CBSPREYV Namisa

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

Rentabilidade [%) - Mensal

No més de agosto, o plano apresentou desempenho positivo devido a ERSHRE: fiside
adogdo da estratégia de atrelar os investimentos do segmento de A Namisa®* | Retomo e ooy ARRETCENA
Renda Fixaao CDI, com o objetivo de diminuir a volatilidade e obter 0,32% 0,33% 0,86% 9,50% -14,24%|
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. L . . . 1 1,30% o 2 -3,08% 0, 74%
movimento de valorizagdo, com os investidores acreditando que uee 13 1,30% biBs% D'?B,‘f 3'03_? 20is4%
: ) nov/13 -5,32% 0,94% 0.71% -2,02% 0,44%
um novo governo poderia melhorar os resultados dessas empresas 17 0,605 0,805 BT 35865
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recursos estrangeiros (R$ 2,174 bilhdes) também contribuiu para a A::z:':ed: 1,64% 1063%  10,11% 23,84% 23.41%

alta do indice. Todavia, preocupagdes macroecondmicas
continuam no radar dos investidores.
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A entidade ¢ 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 CBSPREYV

M Justificativa da Rentabilidade Mensal

Rentabilidade (%) - Mensal

No més de agosto, o plano apresentou desempenho positivo R . Meta de
o - L. . . Més CBSPREV** (]} 1hrx Agdies CSNA3
devido a adogdo da estratégia de atrelar os investimentos ao Retorno
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** Rentabilidade Bruta.
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A entidade ¢ 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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Glossario

Agéncia 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 obrigagdes 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.
Balanca Comercial - nome da conta do balango de pagamentos no qual se registra a relag@o entre as importagdes e exportagdes entre os paises.
BCE - Banco Central Europeu.

Commodity - ¢ um bem fungivel, ou seja, é 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 classificagdo (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 inflagéo, 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 agdoes mais negociadas na Bolsa.

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

Marcagio a mercado - registro e avaliagdo contabil de instrumentos financeiros pelo pre¢o 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 expressdo econdmica ¢ financeira, que apresentem maior nivel
elevado derisco de crédito comparativamente ao mercado.

Operac¢ao Compromissada - sdo aplicagdes em renda fixa que apresentam baixo risco, pois sao 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 atuacdo de autoridades monetarias sobre a quantidade de moedas em circulacdo, 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 ademanda agregada e, consequentemente, o nivel de pregos.

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

Produto Interno Bruto (PIB)-representaasoma de todos 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, produgao,
entregas de suprimento e desenvolvimento do emprego. Quando o indice PMI esta acima de 50 pontos indica que a industria de transformagao esta em expansao,
enquanto que quando esté abaixo, significa contragdo da economia.

Quantitative Easing (QE) - ¢ o nome dado pelas autoridades americanas ao programa de politica monetaria nao 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 inflagdo 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 avaliagdo ¢ feita por empresas especializadas, as agéncias de classificacdo derisco.

Recessdo 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 nao liquidar sua obrigacao financeira no prazo estipulado.

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

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

Upgrade - elevacao da nota de classificag@o (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 & moeda tmica (EURO). Sio eles: Alemanha, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovénia,
Espanha, Estonia, Finlandia, Franca, Italia, Grécia, Irlanda, Luxemburgo, Malta, Paises Baixos ¢ Portugal.
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