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: GLOSSARIO

Informamos algumas defini¢cGes técnicas que foram apresentadas a seguir, sobre os instrumentos matematicos e estatisticos que sdo utilizados neste relatorio para a avaliagdo do risco
de seus investimentos, queremos fazer um breve esclarecimento. Classicamente ha trés tipos de riscos: risco de mercado, risco de liquidez e risco de crédito.

Neste relatdrio abordaremos apenas o risco de mercado, em suas aplicagdes financeiras no ano de 2013. Ressaltamos que alguns destes instrumentos estdo na lingua inglesa,
demonstrando que também s3o amplamente utilizados nos mercados internacionais.

VAR (Value-At-Risk)

Ao analisar o perfil de um fundo de investimentos é comum encontrar os limites de risco do fundo calculados pela metodologia do Value at Risk (Valor em Risco) — VaR.
O VaR é uma medida estatistica da variagdo maxima potencial, no valor de uma carteira de investimentos financeiros, dado determinado nivel de probabilidade, para um intervalo de tempo predefinido.

Resumidamente, o VaR , responde a seguinte questdo : quanto podemos perder, dado x% de probabilidade , para um determinado intervalo de tempo.

Volatilidade

Sensibilidade evidenciada pela cotagdo de um ativo ou de uma carteira de ativos as variagGes globais dos mercados financeiros. Indica o grau médio de variagdo das cotagdes de um ativo em um
determinado periodo. Ocorre quando a cotagdo do ativo tem variagdes frequentes e intensas. A volatilidade é uma medida de risco de mercado.

Medida estatistica da variabilidade (Volatilidade) de um conjunto de observacdes. E uma medida de dispersdo muito utilizada, que se baseia nos desvios das observacdes em relagdo & média.

O desvio padrao, que serve para mostrar o quanto os valores dos quais se extraiu a média sdo proximos ou distantes da propria média.

indice de Sharpe

indice amplamente utilizado por profissionais do mercado financeiro, que relaciona o risco e a rentabilidade envolvidos em determinado investimento, na tentativa de melhor qualifica-lo. O calculo deste
indice leva em consideragdo a volatilidade e o retorno do fundo acima do benchmark. Quanto maior o retorno e menor o risco, maior sera o indice de Sharpe. Pode-se dizer que é um indice
complementar a andlise da relagdo risco x retorno, e que deve ser sempre observado pelo gestor de investimentos deste RPPS.

Tracking Error

Tracking Error é uma medida, em percentual de qudo aproximadamente um portfélio replica o seu benchmark. O Tracking Error mede o desvio-padrdo da diferenga entre os retornos do portfélio e os
retornos do benchmark. Para um fundo que visa replicar um indice, o tracking error devera ser tdo préoximo quanto possivel de zero. Para fundos com gestdo ativa, o Tracking Error pode ser muito maior.

Alfa

O Alfa mostra a capacidade e habilidade gerencial dos administradores de carteira; com o objetivo de obter retornos superiores aqueles que poderiam ser esperados, dado o nivel de risco da carteira de
investimentos, pela previsdo bem sucedida de pregos dos ativos.

Quando o desempenho da carteira de ativos estd em equilibrio com o desempenho da carteira de mercado, a = 0. Quando a carteira de ativos tem um desempenho superior a carteira de mercado,
obviamente a > 0. Caso contrario, a < 0.
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Produto / Fundo

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP

Retorno (%) més base - Dezembro / 2013

Taxade %S/PL do % s/ Saldo em . Enquadramento Resolugdo
N 3 6 12 adm. Fundo carteira Dezembro / 2013 = 3.922/2010
Més Ano
meses meses meses

1,30% -10,19% -1,55% -2,64% -10,19% 0,20% 0,05% 11,14% 2.697.617,42 Renda Fixa Artigo 79, Inciso |, Alinea B

1,21% -9,89% -1,36% -2,42% -9,89% 0,20 % 0,02% 2,26% 546.255,89 Renda Fixa Artigo 79, Inciso IIl

0,94% 3,18% -4,17% -1,81% 3,18% 1,40 % 11,56% 86,60% 20.966.783,23 Renda Fixa Artigo 79, Inciso VII, Alinea B

TOTAL 24.210.656,54
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ENQUADRAMENTOS - RESOLUGAO 3.922/2010 e POLITICA DE INVESTIMENTOS (Dezembro / 2013)

Enquadramento na Resolug3o 3.922/2010

Artigo

Artigo 79, Inciso |, Alinea B
Artigo 72, Inciso llI
Artigo 79, Inciso VII, Alinea B

Total Renda Fixa

% PL

11,14%
2,26%
86,60%

100,00%

Limite

100,00%

80,00%

5,00%

100,00%

Total do Artigo

2.697.617,42
546.255,89
20.966.783,23

24.210.656,54
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Artigo

Artigo 79, Inciso |, Alinea B
Artigo 79, Inciso Il

Artigo 79, Inciso IV

Artigo 79, Inciso VI

Artigo 79, Inciso VII, Alinea B

Total Renda Fixa

Artigo 89, Inciso |
Artigo 82, Inciso Il

Total Renda Variavel

Enquadramento na Politica de Investimentos

% PL

11,14%

2,26%

86,60%

100,00%

Limite Total do Artigo GAP
70,00% 2.697.617,42 14.249.842,16
20,00% 546.255,89 4.295.875,42
5,00% 1.210.532,83
5,00% 1.210.532,83
0,00% 20.966.783,23 -20.966.783,23
100,00% 24.210.656,54
5,00% 1.210.532,83
15,00% 3.631.598,48
20,00%
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DISTRIBUICAO DOS RECURSOS POR INSTITUICAO E SEGMENTO (Dezembro / 2013)

Fundos de Renda Fixa e Renda Variavel

Instituigdo Valor %
GRADUAL CCTVM S.A. 20.966.783,23 86,60%
Caixa Econémica Federal 3.243.873,31 13,40%

Composicao da Carteira

Segmenrto Valor

Renda Fixa 24.210.656,54

%
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Saldo em Aplicagoes em Resgates em Saldo em Retorno ($) em
A - Dezembro / 2012 2013 2013 Dezembro / 2013 2013
RETORNO FINANCEIRO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTACOES - 2013

23.953.039,49 24.210.656,54 257.617,05

Ativos de Renda Fixa Instituicdes 23.953.039,49 24.210.656,54 257.617,05

PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP GRADUAL CCTVM S.A. 20.342.999,28 20.966.783,23 623.783,95

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP Caixa Econdmica Federal 606.191,37 546.255,89 -59.935,48

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP Caixa Econémica Federal 3.003.848,84 2.697.617,42 -306.231,42
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RETORNO ( % ) DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES - 2013

Acumulado em 2013

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 11,92%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 3,07%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP -9,89%

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -10,19%

Jan/13

1,43%
0,38%
0,58%
0,52%

Fev/13

0,94%
0,96%
-0,68%
-0,78%
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Mar/13

1,07%
0,62%
-2,24%
-2,26%

Abr/13

1,10%
0,83%
1,79%
1,82%

Mai/13 Jun/13 Jul/13 Ago/13 Set/13 Out/13 Nov/13 Dez/13
0,84% 0,74% 0,40% 0,67% 0,76% 1,15% 1,01% 1,21%
0,93% 0,91% 0,97% 1,00% 0,70% 0,97% -5,98% 0,94%
-4,30% -2,93% 1,36% -2,54% 0,14% 0,89% -3,40% 1,21%
-4,47% -2,73% 1,31% -2,65% 0,27% 0,90% -3,67% 1,30%
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RETORNO ( % ) DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTAGOES, POR SEGMENTO, ARTIGOS DA RESOLUGAO 3.922/2010 E INSTITUIGOES - 2013

Renda Fixa
Artigo 72, Inciso |, Alinea B

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

Artigo 72, Inciso Il
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

Artigo 72, Inciso VII, Alinea B
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP

1,08%
-10,19%

-10,19%

-9,89%
-9,89%

3,07%
3,07%
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Instituigoes
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 11,92%
GRADUAL CCTVM S.A. 3,07%
Caixa Econémica Federal -10,14%
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:: RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES - 2013

INPC + 6% a.a. (Meta i
Més Més Anterior Aplicagdes Resgates Més Atual Retorno (R$) Retorno (% ) N ( e ALine
Atuarial) Meta
Janeiro / 2013 23.953.039,49 24.049.326,58 96.287,09 0,40% 1,43% 28,02%
Fevereiro / 2013 24.049.326,58 24.216.857,31 167.530,73 0,70% 0,94% 74,17%
Margo / 2013 24.216.857,31 24.263.420,12 46.562,81 0,19% 1,07% 18,03%
Abril /2013 24.263.420,12 24.500.154,80 236.734,68 0,98% 1,10% 88,46%
Maio / 2013 24.500.154,80 24.536.247,31 36.092,51 0,15% 0,84% 17,57%
Junho /2013 24.536.247,31 24.633.883,48 97.636,17 0,40% 0,74% 53,43%
Julho /2013 24.633.883,48 24.883.821,93 249.938,45 1,01% 0,40% 252,05%
Agosto /2013 24.883.821,93 25.010.609,10 126.787,17 0,51% 0,67% 75,96%
Setembro /2013 25.010.609,10 25.171.966,97 161.357,87 0,65% 0,76% 85,11%
Outubro /2013 25.171.966,97 25.414.457,51 242.490,54 0,96% 1,15% 84,02%
Novembro /2013 25.414.457,51 23.973.728,94 -1.440.728,57 -5,67% 1,01% -563,50%
Dezembro /2013 23.973.728,94 24.210.656,54 236.927,60 0,99% 1,21% 81,66%
Acumulado 23.953.039,49 24.210.656,54 257.617,05 1,08% 11,92% 9,02%
14,00%
11,92%
12,00%
0,
2,00% 10,00%
1,00%
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0,00% T T T T T T \ T T / )
-1,00% \ / 6,00%
-2,00% \ /
_ 0,
3,00% \ / 4,00%
-4,00% \ /
-5,00% \\ 2,00% 1,08%
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NG NG NG N N N N N N NG Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)
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:: ANALISE DE RISCO - 2013

Ativos

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP

Desvio Padrdo

9,39%
8,81%
7,08%

Traking Error

9,39%
8,81%
7,09%

Alfa

-0,31
-0,31
1,02
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Retorno Maximo Retorno Minimo Sharpe Var

2,05% 13/06/13 -2,84% 10/06/13 2,29 2,77%
2,06% 13/06/13 -2,79% 10/06/13 -2,41 2,49%
0,68% 16/08/13 -6,84% 29/11/13 -1,11 1,23%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
4
Janeiro / 2013 Dezembro / 2012 Janeiro / 2013 Janeiro / 2013 Janeiro / 2013 Atuarial)
Ativos 23.953.039,49 24.049.326,58 96.287,09 0,40% 1,43%

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 1,43%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 606.191,37 609.707,27 3.515,90 0,58%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 3.003.848,84 3.019.366,80 15.517,96 0,52%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 20.342.999,28 20.420.252,51 77.253,23 0,38%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
%
Fevereiro / 2013 Janeiro / 2013 Fevereiro / 2013 Fevereiro / 2013 Fevereiro / 2013 Atuarial)
Ativos 24.049.326,58 24.216.857,31 167.530,73 0,70% 0,94%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 20.420.252,51 20.615.404,03 195.151,52 0,96%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 0,94%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 609.707,27 605.537,48 -4.169,79 -0,68%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 3.019.366,80 2.995.915,80 -23.451,00 -0,78%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTACOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
A
Margo / 2013 Fevereiro / 2013 Margo / 2013 Margo / 2013 Margo / 2013 Atuarial)
Ativos 24.216.857,31 24.263.420,12 46.562,81 0,19% 1,07%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 1,07%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 20.615.404,03 20.743.111,20 127.707,17 0,62%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 605.537,48 591.977,73 -13.559,75 -2,24%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.995.915,80 2.928.331,19 -67.584,61 -2,26%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em INPC + 6% a.a. (Meta
. . . . Retorno ($) Retorno (%) ;
Abril /2013 Margo / 2013 Abril / 2013 Abril / 2013 Abril / 2013 Atuarial)
Ativos 24.263.420,12 24.500.154,80 236.734,68 0,98% 1,10%

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.928.331,19 2.981.689,02 53.357,83 1,82%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 591.977,73 602.602,39 10.624,66 1,79%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 1,10%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 20.743.111,20 20.915.863,39 172.752,19 0,83%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
4
Maio / 2013 Abril /2013 Maio / 2013 Maio / 2013 Maio / 2013 Atuarial)
Ativos 24.500.154,80 24.536.247,31 36.092,51 0,15% 0,84%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 20.915.863,39 21.111.093,35 195.229,96 0,93%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 0,84%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 602.602,39 576.697,81 -25.904,58 -4,30%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.981.689,02 2.848.456,15 -133.232,87 -4,47%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
%
Junho /2013 Maio / 2013 Junho / 2013 Junho / 2013 Junho / 2013 Atuarial)
Ativos 24.536.247,31 24.633.883,48 97.636,17 0,40% 0,74%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 21.111.093,35 21.303.275,19 192.181,84 0,91%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 0,74%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.848.456,15 2.770.786,65 -77.669,50 -2,73%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 576.697,81 559.821,64 -16.876,17 -2,93%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS
Julho / 2013

Ativos

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)

Saldo em
Junho / 2013

24.633.883,48

559.821,64
2.770.786,65
21.303.275,19

Aplicagoes em
Julho / 2013

Resgates em Saldo em
Julho / 2013 Julho / 2013
24.883.821,93
567.442,36

2.807.081,17
21.509.298,40
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INPC + 6% a.a. (Meta

R Ret
etorno ($) etorno (%) Atuarial)
249.938,45 1,01% 0,40%
7.620,72 1,36%
36.294,52 1,31%
206.023,21 0,97%
0,40%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
%
Agosto / 2013 Julho / 2013 Agosto / 2013 Agosto / 2013 Agosto / 2013 Atuarial)
Ativos 24.883.821,93 25.010.609,10 126.787,17 0,51% 0,67%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 21.509.298,40 21.724.933,05 215.634,65 1,00%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 0,67%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 567.442,36 553.014,76 -14.427,60 -2,54%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.807.081,17 2.732.661,29 -74.419,88 -2,65%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTACOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicages em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
A
Setembro / 2013 Agosto / 2013 Setembro / 2013 Setembro / 2013 Setembro / 2013 Atuarial)
Ativos 25.010.609,10 25.171.966,97 161.357,87 0,65% 0,76%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 0,76%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 21.724.933,05 21.878.075,67 153.142,62 0,70%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.732.661,29 2.740.078,60 7.417,31 0,27%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 553.014,76 553.812,70 797,94 0,14%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS
QOutubro /2013

Ativos

INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial)

PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

Saldo em
Setembro / 2013

25.171.966,97

21.878.075,67
2.740.078,60
553.812,70

Aplicagoes em Resgates em Saldo em
Outubro / 2013 Outubro / 2013 Outubro / 2013

25.414.457,51

22.091.030,04
2.764.710,24
558.717,23

Péagina 19 de 23

INPC + 6% a.a. (Meta
Retorno ($) Retorno (%) ; (

Atuarial)
242.490,54 0,96% 1,15%
1,15%
212.954,37 0,97%
24.631,64 0,90%
4.904,53 0,89%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTACOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicagdes em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
A
Novembro /2013 Outubro / 2013 Novembro / 2013 Novembro / 2013 Novembro / 2013 Atuarial)
Ativos 25.414.457,51 23.973.728,94 -1.440.728,57 -5,67% 1,01%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 1,01%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 558.717,23 539.699,33 -19.017,90 -3,40%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.764.710,24 2.663.124,27 -101.585,97 -3,67%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 22.091.030,04 20.770.905,34 -1.320.124,70 -5,98%
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA APOS AS MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS Saldo em Aplicagdes em Resgates em Saldo em Retorno ($) Retorno (%) INPC + 6% a.a. (Meta
%
Dezembro / 2013 Novembro / 2013 Dezembro / 2013 Dezembro / 2013 Dezembro / 2013 Atuarial)
Ativos 23.973.728,94 24.210.656,54 236.927,60 0,99% 1,21%

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.663.124,27 2.697.617,42 34.493,15 1,30%
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 539.699,33 546.255,89 6.556,56 1,21%
INPC + 6% a.a. (Meta Atuarial) 1,21%
PIATA FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO LP 20.770.905,34 20.966.783,23 195.877,89 0,94%
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Panorama - 2013

Iniciamos nossa retrospectiva pelo cenario internacional, o fato que mexeu com os animos do mercado
financeiro foi & expectativa quanto a redugdo ao estimulo da economia norte-americana de USS$ 85 milhdes
para USS 75 milhdes mensais por parte do Fed - Federal Reserve, o Banco Central dos EUA. A inje¢do de um
valor menor poderia desestimular a economia norte-americana, o que acabaria por afetar varios paises que
mantém negdcios e relagdes politico-econémicas com o pais, fato que foi anunciado em 18/12/2013.

Ante os resultados corporativos que vieram acima do esperado, a grande incognita estava ligada a incerteza
sobre o futuro da economia com a posse de Janet Yellen na presidéncia do Fed. Outro fato que influenciou a
economia dos EUA foi a ameaga de uma guerra na Siria, o que obrigou a uma intervengdo americana para
tentar prevenir a utilizagdo de armas quimicas e o massacre de civis.

Passando para a Europa, o BCE - Banco Central Europeu baixou a taxa de juros ao menor patamar de sua
histéria, de 0,50% para 0,25% ao ano, ainda que houvessem empecilhos politicos enfrentados por Italia e as
elei¢des na Alemanha.

No continente asiatico, chamou a atengdo a decisdo sobre o afrouxamento da politica monetaria japonesa
objetivando a estimular o crescimento econémico do pais. Ja a China, optou por manter sua alta taxa de
crescimento- em torno de 7,5%, solidificando a percepgdo de que é um player de grande importancia no
mercado mundial. No final de 2013, aconteceu ainda a Convencgdo do Partido Comunista Chinés, que trouxe
uma serie de projetos de reforma para 2014.

Em relagdo a renda variavel, o desempenho negativo da Bolsa, se justifica por conta de alguns fatores, como
por exemplo a forte desvalorizagdo da moeda nacional frente ao ddlar norte americano, a perda de
credibilidade em relagdo ao desempenho da politica fiscal e monetaria pelos investidores brasileiros, motivado
principalmente pelas intervengdes em setores importantes da economia, como por exemplo, na Petrobras e

setor bancario. O grande destaque, negativo do ano, ficou por conta da derrocada das empresas de Eike Batista.

Em conjunto com as empresas do grupo EBX, as a¢cGes da OGX recuaram fortemente, ao ponto de provocar
perda patrimonial de cerca de 90% em pouco mais de um ano, um valor aproximadamente de USS$ 29 bilhdes.
Com a queda no valor das a¢des da OGX o principal indice da bolsa brasileira foi afetado negativamente devido
a quantidade negociada destes papéis.

Ao longo do ano de 2013, destacaram-se fatos de extrema relevancia ao desempenho do mercado. Como por
exemplo, a negociagdo, no congresso norte-americano para fugir do Abismo Fiscal (conjunto de aumento de
impostos e cortes de gastos automaticos), alteragdes no rumo da politica monetaria também, como citado
acima, provocou forte variagdo no prego dos ativos (volatilidade) tanto no segmento de renda fixa como na
renda varidvel ante muita especulagdo de quando o Banco Central americano iniciaria a redugdo de estimulos
através de recompras de titulos, até o prentincio de uma guerra com o ataque de paises desenvolvidos a Siria e
a quase faléncia da economia.

Internamente, além do cenario internacional mencionado acima, que provocaram forte instabilidade no
mercado doméstico, ndo podemos esquecer as intervengdes do Governo Federal junto a setores considerados
chaves da economia, aumento de juros pelo Banco Central na tentativa de conter a inflagdo

oficial, medida pelo IPCA, que se conservou em patamares elevados, além da perda de confiabilidade das
politicas monetaria e fiscal junto aos investidores estrangeiros, com esta ultima sendo arruinada ao longo do
ano. Ademais, em um ano atipico como 2013, muitos investidores também acompanharam de perto diversas
sessdes no STF e no STJ envolvendo imbréglios de empresas relevantes no cenario nacional.

Indicadores
Indicador Retorno
Ibovespa -15,50%
IBrxX-50 -4,41%
CDI 8,06%
Selic Over 8,22%
IMA Geral -1,42%
IMA B -10,02%
IMABS5 + -17,07%
IRFM 1 7,44%
IRF M 2,61%
Perspectiva

O ano de 2014 serd especialmente favoravel aos investimentos em renda fixa mais conservadores,
precisamente por conta do cendrio econémico incerto.

A probabilidade de uma repetigdo do que foi o ano de 2013, ainda que em menor proporgdo, sugere cautela.

Logo, destacam-se os investimentos em taxas de juros, tais como as LFT’s - Letras Financeiras do Tesouro,
titulos atrelados a variagdo da taxa Selic, ou as LTN’s - Letras do Tesouro Nacional mais curtas. Com a Selic
iniciando em 10,00% ao ano, e com probabilidade de alcangar 10,50%, optar por aplicagdes atreladas a elas
pode ser interessante para se proteger da inflagdo no curto prazo.

Na outra ponta, ha os titulos que protegem o passivo dos Regimes Préprios de Previdéncia Social, e que pagam
juros acima da variagdo do IPCA. Dentre eles, destacam-se as NTN-B's, titulos emitidos pelo Tesouro Nacional
com grandes volumes de negociagdes didrias. O IMA-B é o subsegmento do IMA que replica a variagdo desses
titulos. Sua atratividade estd no fato de proteger o dinheiro da corrosao inflaciondria, e por estarem pagando
juros acima dos 6,0% ao ano nos vencimentos mais longos.

O presente relatério foi elaborado pela Crédito & Mercado Gest&o de Valores Mobilirios para o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE DUQUE DE CAXIAS, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa ou instituigdo sem a expressa

autorizagdo.

As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data no qual foi apresentado. Entretanto, ndo representam por parte da Crédito & Mercado garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade das mesmas. As opinides constantes sdo

fundamentadas em julgamento e estimativas e, portanto, sujeitas a alteragdo.

Fundos de investimento ndo constam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos FGC. Rentabilidade obitida no passado n3o representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor é

recomendada a leitura do prospecto e regulamento do fundo de investimento.
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Entretanto, a aplicagdo requer certo cuidado. Caso a expectativa da taxa Selic futura seja de alta, esses titulos
tendem a se ajustar ao novo cenario e perder valor. Por outro lado, com a Selic em queda, esses titulos se
valorizam.

O mercado de agbes deve se confrontar com um ano também dificil em 2014, em fungdo de fatores como o
baixo crescimento econdmico projetado para o Brasil, a retirada dos estimulos a economia norte-americana, a
possivel elevagdo da taxa de juros nos EUA e, para algumas empresas, a temida alta do délar.

O Relatdrio de Mercado divulgado semanalmente pelo Banco Central estima um crescimento da economia
brasileira medido pelo PIB - Produto Interno Bruto de 2,30% em 2013 e de somente 2,00% em 2014. A projegdo
do crescimento econdmico brasileiro vem sendo paulatinamente reduzida pelos analistas do mercado
financeiro.

Com elevagdo da inflagdo, a autoridade monetaria iniciou em abril de 2013 o ciclo de aperto monetario com a
elevagdo da taxa basica de juros, o que sacrifica ainda mais o ja combalido crescimento da economia.

O fraco crescimento econdmico é o principal fator que impacta negativamente o desempenho da Bolsa de
Valores, pois a performance das a¢Ges acaba sendo um reflexo dos maus resultados das empresas brasileiras.

Se somarmos a isso o fraco desempenho das contas publicas em 2013, que podem levar ao rebaixamento rating
de crédito e consequente perda do grau de investimento em 2014, o que seria desastroso para a economia do
Brasil.

A recuperac¢do da economia norte-americana deve dar inicio a retirada dos estimulos a economia, via redugdo
do volume de recompra de titulos publicos e hipotecérios pelo FED — Federal Reserve, que pode ter um efeito
bom no longo prazo, entretanto o efeito imediato ndo deve ser nada positivo para a bolsa brasileira.

Com menos dinheiro em circulagdo no mercado e uma provavel elevagdo da taxa basica de juros nos EUA, o
capital estrangeiro mais especulativo pode deixar o Brasil, 0 que comumente provoca quedas na Bolsa.

O efeito da retirada dos estimulos e do crescimento norte-americano sera uma valorizagdo ainda maior da
moeda norte-americana, o que deve prejudicar as empresas que dependem de importagdes, ou que tém
grande parte da divida atrelada ao ddlar.

Por sua vez, empresas exportadoras e com baixo endividamento na moeda norte-americana, devem se
beneficiar dessa conjuntura. Com o délar encerrando 2013 na casa de 2,357 reais, a projecdo para o fim de
2014 ja se aproxima do patamar de 2,50 reais.

Somado a tudo isso, o mercado de renda variavel deve sofrer com o sobe e desce radical em 2014, devido as
elei¢bes presidenciais.

Mesmo assim, para quem desejar uma pequena exposi¢do a Bolsa na carteira, a opgdo é procurar bons gestores
de fundos ndo atrelados ao Ibovespa.

Uma outra opgdo em um cenario volatil seriam os fundos multimercados de estratégia macro, que investem em
diversas classes de ativos, tanto na renda fixa quanto na varidvel, posicionando-se de forma a tirar proveito do
cenario no curtissimo prazo.

Manoel Luiz Junior
Consultor de Investimentos
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