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Obijetivo

O objetivo do plano é proporcionar valorizagao superior ao INPC + 5% a.a. que é a meta atuarial.

BRAM - Bradesco Asset Management, DLM Invista Asset Management e Sul América A aplicagcdo dos recursos é realizada por meio de fundos de investimento que investem

Investimentos DTVM S.A. e é disponibilizada mensalmente no site da JUSPREV para que diretamente em titulos e/ou em fundo de renda fixa, renda variavel, multimercado e estruturados.
os participantes possam acompanhar o desempenho dos fundos de investimentos. E A alocagdo dos recursos respeita os critérios de composicdo e diversificagdo definidos na,

destinado exclusivamente aos recursos aplicados pela JUSPREV e atende as exigéncias legislagdo em vigor e estabelecidos no regulamento de cada fundo.

da Politica de Investimentos e da Resolugdo CMN 3792.

Performance dos Investimentos
Rentabilidade

Fundos de Investimentos Patriménio Gestor
M 12M 24M 36M
BRADESCO FICFI MULTI JUSPREV* 44.849.882,22 36,28% Bradesco Asset Management 0,69% 13,30% 27,23% 31,36%
DLM JUSPREV FIC FIM 34.980.132,48 28,30% DLM Invista Asset Management 0,92% 13,39% 25,13% 31,73%
JUSPREV FI MULTIMERCADO 43.784.668,21 35,42% Sul América Investimentos DTVM S.A. 1,28% = = =
TOTAL JUSPREV 123.614.682,91 100,0% 0,97%  14,12%  27,08%  32,49%
* A Bradesco Asset Management assumiu a gest3o do fundo a partir de 27/12/2012. Anterior a esta data, a gest3o do Fundo era de responsabilidade da Infinity Asset Management.
% CDI - FUNDO BRADESCO 61,99% 95,12% 100,34% 80,14%
% CDI - FUNDO DLM 83,24%  95,72%  92,59%  81,09%
% CDI - FUNDO SUL AMERICA 115,89% - - -
% CDI - JUSPREV CONSOLIDADO 87,26% 100,95% 99,77%  83,03%
Excesso sobre INPC* + 5% -0,42% -0,98% -3,44% -9,62%
Excesso sobre INPC* + 6% -0,50% -1,90% -5,24% -12,14%

Rentabilidade Mensal Consolidada

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano

2011 0,92% 0,82% 0,97% 0,74% 0,80% 0,60% 0,68% 0,83% 0,74% 1,15% 0,30% 0,43% 9,36%
% CDI 107,01%  96,70% 106,29% 88,53% 80,72% 63,30% 70,33% 77,30% 78,95% 129,85% 35,36% 47,78% 80,71%
2012 0,68% 0,88% 0,63% 0,60% -0,07% 0,40% 0,92% 0,58% 0,75% 0,54% 0,81% 0,70% 7,68%
% CDI 76,94% 118,54% 77,59% 85,33% -9,10% 63,18% 135,45%  84,60% 138,92% 89,15% 148,70%  130,31% 91,25%
2013 -0,29% -0,88% -1,38% 0,76% -1,93% -1,80% 0,87% -0,71% 0,71% 0,97% -0,17% 0,43% -3,44%
% CDI -49,90%  -182,13%  -257,03% 126,58% -330,33% -304,47% 122,22% -101,88%  101,19% 121,06% -24,24% 55,20% -42,60%
2014 -0,41% 1,05% 0,80% 0,85% 1,36% 0,96% 0,93% 1,14% 0,23% 0,88% 0,92% 0,84% 9,97%
%CDI -46,6% 141,37%  105,83% 100,03% 158,89% 117,74% 98,95%  133,17% 25,60% 93,62% 109,32% 87,53% 92,21%
2015 0,62% 1,09% 1,09% 1,01% 1,09% 1,01% 1,45% 0,83% 1,02% 1,13% 1,11% 1,29% 13,54%
%CDI 66,8% 133,77%  105,46% 106,40% 111,27% 95,13% 123,47%  74,74% 92,38% 102,31% 105,40%  111,16%  102,26%
2016 1,04% 1,12% 1,11% 1,18% 0,97% 5,54%
%CDI 98,95% 112,13% 95,85% 111,87% 87,26% 100,88%

Rentabilidade Mensal
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Historico de Desempenho Composigao *
Inicio Periodo Considerado 6-ago-08
12 meses | Desde o Inicio
Melhor Més da JUSPREV 1,45% 1,45%
Melhor Més do INPC + 5% 1,90% 1,92%
Melhor Més do INPC + 6% 1,98% 2,00% = Titulos Privados
Pior Més da JUSPREV 0,83% -1,93% ; .
- - 69,79% 28,15% M Titulos Publicos
Pior Més do INPC + 5% 0,66% 0,28%
Pior Més do INPC + 6% 0.74% 0.36% ¥ Renda Varidvel
% de meses acima de INPC + 5% 41,7% 33,3%
% de meses acima de INPC + 6% 41,7% 25,8%
% de meses acima de CDI 50,0% 39,8%
Volatilidade da JUSPREYV (a.a.) 0,43% 1,70%

* Os valores de composigdo sdo referentes ao més anterior.

Os dados aqui apresentados foram obtidos junto a fontes publicas. Portanto, acurécia dos dados é de responsabilidade da fonte dos mesmos.
Nenhuma das anélises aqui apresentadas pode ser interpretada como recomendacéo de investimento ou de desinvestimento.
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Fundo Bradesco Jusprev — Comentario do Gestor —Maio de 2016

O FIC Bradesco Jusprev apresentou resultado abaixo ao CDI no més de maio. Os destaques positivos foram
o fundo de investimento de renda fixa focado em crédito bancério e o fundo de investimento em agdes
globais. O fundo de renda fixa focado em risco prefixado e o fundo de agdes local, foram os destaques

negativos.

Rentabilidades 2014 | 2015 | 2016 |dez/15 | jan/16 | fev/16 | mar/16 | abr/16 | mai/16

BRADESCO FIC FIM JUSPREV 10,52 | 13,88 | 4,17 1,21 | 0,78 | 0,92 | 0,99 | 0,99 | 0,69
97,3 | 1049 | 96,1 | 1043 | 73,7 | 919 | 854 | 854 | 62,0

Outros indicadores
Poupanga 7,16 8,15 2,60 0,73 0,63 0,60 0,72 0,63 0,65

10,81 | 13,23 | 4,34 1,16 1,05 1,00 1,16 1,05 1,11
-2,78 |-12,41| 22,06 | -3,79 | -6,25 | 5,29 | 15,41 | 7,14 | -9,41

Ibovespa
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dez/15 | jan/16 | fev/16 | mar/16 | abr/16 | mai/16

Rentabilidades 2014 2015 2016

Bradesco FI Mult Plus

Bradesco FI Ref. DI Federal Il
BRAM Inst. FI RF IRF-M
Bradesco Top Bancos

Bradesco FIM Europa

Bradesco Global FIA [E

Bradesco FIC FIA Inst. IBrX Alpha

Em funcdo das mudangas no cendrio permanecemos com posi¢cdes pré-fixadas e alocacdo em renda
variavel local e em renda fixa prefixada, tendo aumentado a aloca¢cdo em renda variavel local. Desta forma,
o fundo estd com o perfil ajustado para capturar uma valorizagcdo nos precos dos ativos locais (Bolsa de
valores e titulos publicos brasileiros). Com o objetivo de diminuir a exposi¢do a uma valoriza¢do do Real, em
linha com o cendrio otimista que temos para o Brasil, encerramos a alocagdo em investimentos no exterior
durante o més de maio, estratégia essa que proporcionou bons resultados no passado.

% de exposi¢ao
Classe de fundo set/15 | out/15 | dez/15 | jan/16 | fev/16 | mar/16 | abr/16 | mai/16
Titulos atrelados a inflagdo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Renda Variavel 1,0 0,5 0,5 0,0 0,0 0,0 2,3 2,1 3,1
Investimentos no Exterior 2,9 3,0 3,0 2,8 2,5 2,5 2,4 1,4 0,0
Estruturado 6,1 5,9 5,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Renda Fixa 90,1 90,7 | 90,8 | 97,3 97,5 97,5 95,3 96,5 96,9

BRAM - Bradesco Asset Management S A DTVM
Av.Paulista, 1450 - 6° andar

01310-917 - Séo Paulo — SP

Tel.: (11) 2178-6700 - Fax: (11) 2178-6800



Gestao de Recursos
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INFORME DE FUNDOS

O fundo DLM JUSPREV FIC FIM encerrou o més de maio de 2016 com rentabilidade de 0,92%,
equivalente a 83,24% do CDIl. Desde o seu inicio, em dezembro/2012, o fundo acumula
resultado positivo de 33,61%.

O fundo destaque foi o HSBC Institucional com rentabilidade de 107,14% do CDI.

Em relacdo ao cendrio, a nova equipe econbmica do presidente interino Michel Temer
(considerada uma das melhores possiveis pelo mercado) revisou a expectativa do déficit
primério de 2016 para RS 164 bilhdes ou 2,65% do PIB. Adicionalmente, foram anunciadas as
primeiras medidas para frear a trajetéria ascendente da divida publica, com énfase na parte de
gastos. Apesar de ndo estar no discurso da equipe econO6mica, algumas medidas para elevar a
arrecadacdo deverdao ser tomadas. A capacidade de aprovac¢do de medidas no Congresso é
fundamental para a reversdo das expectativas do mercado. Novas informagdes relacionadas a
operacdo Lava Jato aumentam o clima de incerteza. Em relacdo a inflacdo, dados recentes
mostram uma resiliéncia maior que as projecdes de mercado, tornando uma queda abrupta da
taxa de juros improvavel. No lado positivo, os dados econémicos apontam para uma possivel
estabilizacdo da atividade.

Os discursos dos membros do Federal Reserve se tornaram mais alinhados a um aumento da
taxa de juros nos proximos meses. O dado de emprego referente a maio surpreendeu
negativamente, afastando a hipdétese de um aumento em junho. Os proximos dados
econdmicos e o resultado da votacdo do Brexit serdo fundamentais para a definicdo da data do
referido aumento. No ambito politico, destaque para as uUltimas pesquisas eleitorais que dao
empate técnico entre Clinton e Trump.

O mercado imobiliario chinés descolou-se do turbulento mercado de acées local. O preco de
imdveis continua em trajetdria positiva, mantendo a estabilidade econ6mica de curto prazo. O
risco de saida de recursos do pais permanece em foco, sobretudo com o iminente aumento da
taxa de juros nos Estados Unidos. No longo prazo, o endividamento corporativo continua como
ponto de atencdo.

Aumentam-se os questionamentos quanto a politica monetdria local apds dados de inflacdo
ndao mostrarem qualquer evidéncia de aproximacdo da meta de 2%a.a. O préprio BCE ndo
apresentou revisdo na expectativa deste dado para 2018, meta mais importante a ser
acompanhada. Neste més, a atencdo esta voltada para o referendo que ocorre no dia 23 no
Reino Unido, com a decisdo de sua saida da Unido Europeia (Brexit). A expectativa aumentou
apds a mais recente pesquisa do The Guardian apresentar uma surpreendente preferéncia
pela saida. O cenario base de mercado ainda é de manutencao.

Maio de 2016

Esse material tem o Unico propoésito de divulgar informagdes e dar transparéncia a gestdo executada pela DLM Invista Gestdo de Recursos Ltda., ndo
significando oferta de venda dos fundos de investimento geridos pela empresa. Lembramos que rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Os
indicadores econémicos sdo meras referéncias econémicas, e ndo metas ou parametros de performance. Leia o Prospecto e o Regulamento antes de investir.
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. Cenario Internacional

O tom dos discursos dos membros do Fomc (comité de politica monetaria dos EUA) tem sido
mais hawkish nas ultimas semanas. Isso foi reforcado pela divulgacdao da ata do Fomc, que
mostrou que os seus membros achavam que o mercado estava colocando probabilidade baixa
demais de alta de juros nos préximos meses, e que isso deveria ser alterado. O discurso de
Janet Yellen em maio também ajudou a consolidar a percepcao de que deve haver uma alta de
juros na metade do ano, quando ela disse que considerava adequada uma alta de juros “nos
proximos meses”.

Os dados econdmicos de maio mostraram alguma recuperagao no crescimento econémico,
com vendas no varejo, producdo industrial e consumo das familias vindo acima do esperado. O
mercado estava reagindo a isso com fortalecimento do ddélar. Entretanto, o mercado voltou a
ter duvidas quando os dados de emprego de maio mostraram fraqueza. A criacdo de empregos
surpreendeu para baixo, com apenas 38 mil vagas criadas (a expectativa era de 160 mil, ja
contando com o efeito de greves em importantes empresas, que diminuiria o dado do més em
35 mil), e os dados anteriores foram revistos para baixo (os de abril, de 160 mil para 123 mil).
Dessa forma, o mercado financeiro pde probabilidade quase zero de alta de juros na reuniao do
Fomc de junho, mas ainda ha grande chance de alta na reunidao de julho (29%) e setembro
(42%).

. Cenario Brasileiro

Os primeiros dias do governo do presidente interino Michel Temer foram turbulentos no plano
politico (com dois ministros se demitindo devido a escandalos politicos), mas relativamente
tranquilos no plano econémico. Houve até surpresa positiva com alguns dados econdmicos
(como PIB e resultado primario), porém eles sao referentes a meses passados (1° trimestre e
abril, respectivamente).

O mercado financeiro recebeu relativamente bem a proposta do governo Temer para fazer o
ajuste fiscal necessario: criar um teto para gastos, que seria reajustado pela inflacdo. Essa
medida, no entanto, pelos calculos da SulAmérica Investimentos, demoraria sete anos para
fazer o gasto do governo voltar aos niveis de 2011 como proporgao do PIB. Se o ajuste fiscal
dependesse apenas do teto dos gastos haveria demora também para voltar a ter superavit
primario (ocorrendo apenas em 2020).

O Congresso se mostrou razoavelmente leal a Temer, conseguindo aprovar a revisao da meta
de resultado primario (para um déficit de R$ 170,5 bilhdes em 2016) e a DRU (desvinculagao
de receitas da Uniao). O mercado financeiro reagiu positivamente a essas votagoes,
acreditando ser uma demonstracdao de forgca politica de Temer. Entretanto, o placar das
votacdes nao necessariamente se repetira quando o que estiver em pauta for uma agenda de
austeridade, como o teto de gastos. E o governo Temer mostra sinais de ter de recuar em
certas questdes para evitar desagradar certos setores (como a recriacdo do Ministério da
Cultura e do Minha Casa Minha Vida - Entidades), além de ter cedido na questao do reajuste
salarial para servidores publicos. Um recuo em questdes econdmicas importantes, como
reforma da previdéncia ou até quando o teto de gastos pode funcionar, pode ter repercussoes
mais negativas no ambiente econémico.

Maio/ 16 | ano [ variacio | Maio/16 | Ano

cDI 1,11% 5,50% IGP-M 0,82% 4,15%
IBOV -10,09% 11,82% IPCA-15 0,86% 4,21%
IBX-50 -10,18% 10,81% IRF-M 0,26% 11,98%
IBX-100 -9,41% 10,58% IMA-Geral 0,42% 10,85%

us$ 4,18% -7,93% IMA-B -0,10% 13,95%



. Rentabilidade Acumulada do Fundo . Evolucao do Patrimdnio Liquido
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. Rentabilidade Més a Més do Fundo
mai/16 abr/16 mar/16 fev/16 jan/16 dez/15 nov/15

Fundo 1,28% 0,97% 1,27% 1,66% 1,54% 1,71% 1,03%
INPC+6% 1,12% 1,11% 0,95% 1,31% 1,98% 1,41% 1,34%
Alpha s/ INPC+6% 0,16% -0,13% 0,32% 0,35% -0,44% 0,30% -0,31%
INPC 0,63% 0,64% 0,44% 0,95% 1,51% 0,90% 1,11%
Alpha s/ INPC 0,65% 0,33% 0,83% 0,71% 0,03% 0,81% -0,08%
CDI 1,11% 1,05% 1,16% 1,00% 1,05% 1,16% 0,84%
% CDI 115,89% 92,38% 109,67% 166,08% 145,59% 147,47% 121,59%
2016 2015 Desde o inicio
Fundo 6,91% 2,76% 9,86%
INPC+6% 6,72% 2,77% 9,60%
Alpha s/ INPC+6% 0,19% -0,01% 0,26%
INPC 4,24% 1,80% 6,06%
Alpha s/ INPC 2,68% 0,96% 3,80%
CDI 5,50% 2,01% 7,62%
% CDI 125,76% 136,79% 129,35%

Comentario

O mercado de juros foi bastante volatil no més de maio, ainda respondendo essencialmente a
guestoes locais. Na primeira metade do més, o movimento de melhora observado nos ultimos
60 dias teve continuidade, culminando com a aceitacdo do pedido de impeachment da
presidente Dilma pelo senado Federal, o que levou as taxas de juros futuras a niveis muito
proximos a 12% e os juros reais abaixo de 6% a partir dos vencimentos
intermediarios. Contudo, as primeiras medidas do Governo Temer nao foram tdo
contundentes quanto os agentes esperavam e a despeito da sinalizacdo de medidas de longo
prazo, principalmente a que impde um teto para o crescimento da despesa publica, a pouca
disposicdo em enfrentar pressdes de grupos organizados e os desdobramentos da operacgao
lava jato, que chegaram em nomes importantes do novo gabinete, fizeram com que os
mercados de renda fixa tivessem uma importante correcdao nos precos.

Os juros nominais de 5 anos fecharam o més préoximos a 13%, 45 bps acima do fechamento
de abril e o juro real para o mesmo vencimento em 6,30%, 20bps acima do més anterior.

Diante desse cenario, mantivemos a composicdo da carteira do fundo com papéis de taxas
muito atrativas, mantendo a taxa média do fundo.



. Posicionamento do Fundo

Composicao por modalidade

Discriminacéto | Financeiro [  9%PL |
Titulos Publicos R$ 43.776.938,81 100%
NTN-B 42.719.403,64 97,57%
OVER R$ 1.057.535,17 2,42%

Composicao da Carteira de NTN-Bs

“mm

NTN-B IPCA 09/11/2015 15/08/2020 2.817.182,66 7, 169019%
NTN-B IPCA 09/11/2015 15/08/2022 R$ 5.205.396,06 7,429002%
NTN-B IPCA 11/11/2015 15/05/2023 R$ 5.115.265,59 7,349001%
NTN-B IPCA 11/11/2015 15/05/2035 R$ 5.208.436,22 6,999007%
NTN-B IPCA 11/11/2015 15/05/2023 R$ 1.263.336,03 7,379014%
NTN-B IPCA 18/11/2015 15/05/2023 R$ 5.431.912,50 7,184469%
NTN-B IPCA 01/12/2015 15/08/2022 R$ 1.472.918,16 7,521284%
NTN-B IPCA 01/12/2015 15/08/2022 R$ 518.248,98 7,521284%
NTN-B IPCA 14/12/2015 15/05/2035 R$ 252.197,98 7,309011%
NTN-B IPCA 21/12/2015 15/05/2035 R$ 895.870,91 7,439375%
NTN-B IPCA 29/12/2015 15/05/2035 R$ 502.921,01 7,337534%
NTN-B IPCA 29/12/2015 15/05/2035 R$ 125.730,25 7,337534%
NTN-B IPCA 30/12/2015 15/05/2045 R$ 980.945,08 7,317647%
NTN-B IPCA 13/01/2016 15/05/2035 R$ 565.642,87 7,340002%
NTN-B IPCA 11/02/2016 15/05/2035 R$ 1.724.184,56 7,399006%
NTN-B IPCA 01/03/2016 15/05/2045 R$ 73.946,02 7,275516%
NTN-B IPCA 01/03/2016 15/05/2045 R$ 1.059.892,97 7,275516%
NTN-B IPCA 01/03/2016 15/05/2045 R$ 172.540,72 7,275516%
NTN-B IPCA 16/03/2016 15/08/2050 R$ 1.185.574,63 6,818690%
NTN-B IPCA 29/03/2016 15/05/2023 R$ 3.233.607,16 6,375991%
NTN-B IPCA 29/03/2016 15/05/2055 R$ 4.063.623,89 6,377831%
NTN-B IPCA 29/03/2016 15/05/2023 R$ 850.029,39 6,396000%
Expediente

Gerente Comercial: luciano.magalhdes@sulamerica.com.br

11 3779 4988

Informacdes: Maria Augusta - mariaaugusta.mosca@sulamerica.com.br

Gabriela Koller - gabriela.koller@sulamerica.com.br
Atendimento a clientes : investimentos@sulamerica.com.br
Site: www.sulamericainvestimentos.com.br
N SulAmeérica
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