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S M ' o INVESTIMENTOS INTRODUCAO

O Relatério de Gestao de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
do Municipio de Barra Velha foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos com o objetivo de
apresentar de forma detalhada as informac®es relativas a carteira de investimentos do RPPS e, assim,
auxiliar em seu processo de Gestdo nas decisdes mais importantes. As informacdes utilizadas neste
relatério sdao obtidas pelos extratos oficiais das instituicdes financeiras em que o RPPS aloca seus

recursos - além disso, sao utilizados diversos softwares padrées do mercado financeiro.

Este Relatério também apresenta diversos indicadores de suma importancia para o controle dos
Gestores, Diretores e Conselheiros do Instituto, além de fornecer informacfes resumidas aos 6rgaos
fiscalizadores, como a composicdo atual da carteira do Instituto, sua rentabilidade consolidada e de-
talhada por ativo, a comparacdao com a meta atuarial, seu enquadramento em relacdo a Resolucao
3.922/2010 do Conselho Monetario Nacional, além de apresentar de forma minuciosa a composicao de
seus ativos e sua composicdo consolidada. Por fim, apresentamos um texto que analisa os principais

eventos econdOmicos do més.

Este relatério foi elaborado pela SMI Consultoria de Investimentos, para uso exclusivo do IPREVE, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa ou instituicdo sem a expressa
autorizagdo da SMI Consultoria. As informacdes contidas neste relatério sdo consideradas confidveis na data na qual este relatério foi apresentado. Entretanto, as informacgdes aqui contidas ndo representam
por parte da SMI Consultoria garantia de exatidao das informac&es prestadas ou julgadas sobre a qualidade das mesmas. As opinides contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento e estimativas e
sdo, portanto, sujeitas a mudanga.
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DE INVESTIMENTOS

M' CONSULTERIA Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Barra Velha

ATIVOS AGOSTO JULHO Distribuicio da Carteira

| FUNDOS DE RENDA FIXA | [ 99.0% | | 5.470.659,88| | 5.127.253,67| por segmento
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos 9,3% 516.082,05 O 528.605,64
1.05% —|

BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 19,2% 1.062.180,46 © 1.001.439,02

BB Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 4,9% 271.381,12 267.206,84

BNY Mellon Virtual Credit Yield 0,0% 577,02 555,91 08,95%

Caixa Brasil IPCA XV Crédito Privado 2,1% 116.761,52 115.983,52 Fundos de Renda Fixa Contas Correntes

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 17,3% 955.771,49 912.878,67 Por Instituicdo Financeira

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 4,7% 260.167,00 243.808,53

Banco do Brasil 33,74%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 34,3% 1.898.513,18 O 1.683.984,66
BNY Mellon 0,01%

Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 7,0% 389.226,04 372.790,88

CONTAS CORRENTES | [ 10% || 57.878,56| | 78.391,91
CEF 66,25%
Banco do Brasil 0,3% 15.435,81 12.517,67
Caixa Econdmica Federal 0,8% 42.442,75 65.874,24
@ Entrada de Recursos & Nova Aplicagdo

TOTAL DA CARTEIRA 100% 5.528.538,44 5.205.645,58 ¢) Saida de Recursos Resgate Total
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SM' 52 INVESTIMENTOS ANALISE DE RENTABILIDADE

RENTABILIDADE POR INVESTIMENTO B nomes N noanvo  Jem2s2Dias OTEIs Rentabilidade Durante o Més (Evolugo Diaria)

| FUNDOS DE RENDA FIXA | Bench | [Rent. %[ % Meta | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta |
60% 1 — Carteira 2,80%
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos IPCA + 6% 0,56 84% - - - - IMA-B 4,82%
— IMA Geral 2,64%
col 0,86%
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 4,75 712% 15,74  192% 14,32 112% —— Meta 0.67%
4,0%
BB Previdenciéario Titulos Publicos IRF-M IRF-M 1,56 234% 9,58 117% 12,34 97%
Caixa Brasil IPCA XV Crédito Privado IPCA + 6% 0,67 101% 7,18 87% 5,28 41% 20% J
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 4,70 705% 15,81 193% 14,25 112%
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 6,71 1006% 20,38 248% 15,74 124% 0,0% - -
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,82 123% 6,79 83% 10,06 79%
2,0% -
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B IMA-B 441 661% 1548  189% 14,02 110% 31 4 6 8 12 14 18 20 22 26 28

Observagdo: Os fundos que ndo possuem histérico completo ndo apresentardo rentabilidade no respectivo periodo.

= |bovespa 9,78%
|_PRINCIPAIS INDICADORES | [Rent. % | % Meta | [Rent. % | % Meta | |Rent. % | % Meta | s 9.82%
10,0% - IBrX 9,59%
CDl 086  129% 687  84% 1013 80% —IaC 8.78%
8,0% -
IMA Geral 2,64 396% 11,38  139% 12,87 101%
6,0% -
IMA-B 482  723% 16,09  196% 1479  116%
4,0%
IRF-M 1,59  239% 976  119% 12,60  99%
Ibovespa 978  1467% 1899  231% 2277  179% 20%
M
IBrX 959  1438% 17,92  218% 2497  196% 0.0% N 7
IBrX-50 982  1473% 1894  231% 26,11  205% 20% -

META ATUARIAL - INPC + 6 % \ \ 0,67 \ \ 8,21 \ \ 12,74
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S M ' RENTABILIDADE DA CARTEIRA (EM %)

[ ves ERTIEEREETYEETN o | %A | % wveta

Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (acumulado) '

Janeiro - - - - - - -
10% | Carteira 9,91 %
Fevereiro - - - - - - - 0% ol 5,16 %
—— IMA Geral 9,37 %
Margo 0,67 0,76 0,69 1,31 88% 97% 51% 8% — Meta 5:82%
Abril 1,81 0,81 1,63 1,27 222% 111% 143% 7%
Maio 2,81 0,86 2,52 1,09 327% 111% 258% 6%
Junho 0,42 0,82 0,53 0,75 51% 79% 56% 5%
Julho 1,05 0,94 1,04 0,62 112% 101% 171% 4%
3%
Agosto 2,80 0,86 2,64 0,67 326% 106% 420%
2%
Setembro
1%
Outubro %
Novembro 1% W
Dezembro -2%
fev-14 abr-14 mai-14 jul-14 ago-14 ago-14
Total 9,91 5,16 9,37 5,82 192% 106% 170%
Carteira x Indicadores desde fevereiro de 2014 Grafico Rentabilidade da Carteira x CDI x IMA Geral x Meta (desde fevereiro de 2014)
10% — Carteira 9,91 %
oI 516 %
14,07% 9% e |MA Geral 9,37 %
8% — Meta 5,82 %
7%
9,91% 0,37% 6%
5%
7,61%
4%
3%
2%
1%
0%
1% VY
2%
Carteira CDI Meta INPC IPCA IRF-M IMA-B IMA Geral 01-mar 01-abr 01-mai 01-jun 01-jul 01-ago
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SM(- DEMONSTRATIVO DAS APLICAGOES E RELATORIO DE
ENQUADRAMENTO

O Demonstrativo das Aplica¢bes e Relatdrio de
Enquadramento atende aos pardmetros e li-
mites estabelecidos através da Resolu¢éo e da
Politica de Investimento, facilitando o preen-
chimento do demonstrativo bimestral, através
do site do Ministério da Previdéncia.




4

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

DEMONSTRATIVO DAS APLICAGOES E INVESTIMENTOS DOS RECURSOS - CADPREV

ipo de Ativo:

FI de Renda Fixa - Art. 7°, IV

Segmento:

Renda Fixa Tipo de Ativo:

FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, |, "b"

CNPJ da Institui¢do Financeira: 00.000.000/0001-91
CNPJ do Fundo: 19.515.015/0001-10
Quantidade de Cotas: 485.052,75910900
indice de Referéncia: IPCA +6 %
Valor Total Atual: 516.082,05
Nivel de Risco: Nao se aplica

Nome da Institui¢do Financeira:
Nome do Fundo:

Valor Atual da Cota:
Patrimoénio Liquido do Fundo:
% do Pat. Liq. do Fundo:
Agéncia de Risco:

Banco do Brasil

BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos
1,06397096

399.079.039,55

0,13%

N&o se aplica

CNPJ da Instituicdo Financeira:
CNPJ do Fundo:

Quantidade de Cotas:

indice de Referéncia:

Valor Total Atual:

Nivel de Risco:

00.360.305/0001-04
10.577.503/0001-88
216.361,93434400

IMA Patriménio Liquido do Fundo:

Nome da Institui¢cdo Financeira:
Nome do Fundo:
Valor Atual da Cota:

CEF

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
1,20246200

426.704.179,58

0,06%

N&o se aplica

Segmento: Renda Fixa

Tipo de Ativo: FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, |, "b"

Segmento:

FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, |, "b"

CNPJ da Instituicao Financeira: 00.000.000/0001-91
CNPJ do Fundo: 07.442.078/0001-05
Quantidade de Cotas: 357.357,51347300
indice de Referéncia: IMA
Valor Total Atual: 1.062.180,46
Nivel de Risco: N3o se aplica

Nome da Institui¢do Financeira:
Nome do Fundo:

Valor Atual da Cota:
Patrimdnio Liquido do Fundo:
% do Pat. Liq. do Fundo:
Agéncia de Risco:

Banco do Brasil

BB Previdenciério Titulos Publicos IMA-B
2,97231881

6.541.496.504,41

0,02%

N&o se aplica

CNPJ da Institui¢do Financeira:
CNPJ do Fundo:

Quantidade de Cotas:

indice de Referéncia:

Valor Total Atual:

Nivel de Risco:

260.167,00 % do Pat. Lig. do Fundo:
N&o se aplica Agéncia de Risco:
Renda Fixa Tipo de Ativo:
00.360.305/0001-04 Nome da Instituigdo Financeira:
10.740.670/0001-06 Nome do Fundo:
1.269.057,07811000 Valor Atual da Cota:
IMA Patrimdnio Liquido do Fundo:
1.898.513,20 % do Pat. Liq. do Fundo:
N&o se aplica Agéncia de Risco:

CEF

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
1,49600300

8.593.294.600,35

0,02%

N&o se aplica

Segmento: Renda Fixa

Tipo de Ativo:

FI 100 % Titulos TN - Art. 7°, I, "b"

Segmento:

Renda Fixa

| Renda Fixa/Referenciados RF - Art.

CNPJ da Instituigdo Financeira: 00.000.000/0001-91
CNPJ do Fundo: 07.111.384/0001-69
Quantidade de Cotas: 88.988,81855500
indice de Referéncia: IMA
Valor Total Atual: 271.381,12
Nivel de Risco: Nao se aplica

Nome da Institui¢do Financeira:
Nome do Fundo:

Valor Atual da Cota:
Patrimoénio Liquido do Fundo:
% do Pat. Liq. do Fundo:
Agéncia de Risco:

Banco do Brasil

BB Previdenciério Titulos Publicos IRF-M
3,04960921

2.552.248.411,64

0,01%

N&o se aplica

CNPJ da Instituicdo Financeira:
CNPJ do Fundo:

Quantidade de Cotas:

indice de Referéncia:

Valor Total Atual:

Nivel de Risco:

00.360.305/0001-04 Nome da Institui¢do Financeira:

10.646.895/0001-90 Nome do Fundo:
217.845,84658800 Valor Atual da Cota:
IMA Patriménio Liquido do Fundo:
389.226,05 % do Pat. Lig. do Fundo:
N&o se aplica Agéncia de Risco:

CEF

Caixa FIC Novo Brasil IMA-B
1,78670400
2.734.505.783,16

0,01%

N&o se aplica

Segmento: Renda Fixa

Tipo de Ativo:

FI Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, VII, "b"

Segmento: Disponibilidades Financeiras

CNPJ da Instituicao Financeira: 02.201.501/0001-61
CNP)J do Fundo: 04.877.280/0001-71
Quantidade de Cotas: 1.422,87448716
indice de Referéncia: N&o se aplica
Valor Total Atual: 577,02
Nivel de Risco: Baixo

Nome da Institui¢do Financeira:
Nome do Fundo:

Valor Atual da Cota:
Patrimdnio Liquido do Fundo:
% do Pat. Liq. do Fundo:
Agéncia de Risco:

BNY Mellon

BNY Mellon Virtual Credit Yield
0,40553411

4.807.515,76

0,01%

Outros

Segmento: Renda Fixa

Tipo de Ativo:

FI Renda Fixa "Crédito Privado” Art. 7°, VII, "b"

CNPJ da Instituigdo Financeira: 00.360.305/0001-04
CNPJ do Fundo: 13.058.879/0001-74
Quantidade de Cotas: 80.000,00000000
indice de Referéncia: No se aplica
Valor Total Atual: 116.761,52
Nivel de Risco: Médio Alto

Nome da Institui¢do Financeira:
Nome do Fundo:

Valor Atual da Cota:
Patriménio Liquido do Fundo:
% do Pat. Liq. do Fundo:
Agéncia de Risco:

CEF

Caixa Brasil IPCA XV Crédito Privado
1,45951900

76.268.005,63

0,15%

Outros

: Renda Fixa

Tipo de Ativo:

FI 100 % Titulos TN - Art.

CNPJ da Instituigao Financeira: 00.360.305/0001-04
CNPJ do Fundo: 10.740.658/0001-93
Quantidade de Cotas: 563.474,74057500
indice de Referéncia: IMA
Valor Total Atual: 955.771,49
Nivel de Risco: Ndo se aplica

Nome da Institui¢do Financeira:
Nome do Fundo:

Valor Atual da Cota:
Patrimdnio Liquido do Fundo:
% do Pat. Liq. do Fundo:
Agéncia de Risco:

CEF

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B
1,69621000

4.726.847.875,60

0,02%

N&o se aplica
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‘ saldo 57.878,56




r
SM ' EONSULTORNIA ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA EM RELACAO A RESOLUGAO 3.922 E A POLITICA DE INVESTIMENTO 2014

DE INVESTIMENTOS

SEGMENTO DE RENDA FIXA

Artigo | Tipo de Ativo I Condigoes de Enquadramento | Limite | Lim. PI | Total (R$) | % da Carteira | Status ‘
7° Segmento Renda Fixa 100%  100% 5.470.659,88 99,0% Enquadrado
7° 1, a Titulos do Tesouro Nacional Negociagdo via plataforma eletrénica 100% 30% - 0,0% Enquadrado
7°,1,b Fundos de Investimento 100% TTN (IMA e IDkA) Condominio aberto e bechmark IMA ou IDKA 100% 100% 4.448.013,25 80,5% Enquadrado
7°.1 Operagdes Compromissadas Exclusivamente com lastro em TTN 15% 0% - 0,0% Enquadrado
7o, IF[‘)‘I'::)"S de Investimento Renda Fixa ou Referenciados (IMA€ go o mark IMA ou IDKA e baixa risco de crédito 80%  50% 389.22604  7,0% Enquadrado
7°, IV Fundos de Investimento Renda Fixa ou Referenciados Benchmark de Renda Fixa e baixa risco de crédito 30% 30% 516.082,05 9,3% Enquadrado
7°,V Depésito em Poupanca Instituicdo de baixa risco de crédito 20% 0% - 0,0% Enquadrado
7°,vievn FIBCs Abertos, (Fcer‘ézaif'o°:};,“a';‘g;s Renda Fixa ou 15%  15% 117.33854  2,1% Enquadrado
7°, VI FIDCs Abertos Condominio aberto e baixo risco de crédito 15% 5% - 0,0% Enquadrado
7. vl ;;Ill‘)/gls’ :‘)echados e Fundos Renda Fixa ou Referenciados (Crédito 5% 5% 117.338,54 2.1% Enquadrado
7°,Vll,a  FIDCs Fechados Condominio fechado e baixo risco de crédito 5% 5% - 0,0% Enquadrado
7°,VIl, b Fundos Renda Fixa ou Referenciados "Crédito privado" no nome e baixo risco de crédito 5% 5% 117.338,54 2,1% Enquadrado

‘ Artigo | Tipo de Ativo | Condigdes de Enquadramento | Limite | Lim. PI | Total (R$) | % da Carteira | Status ‘
8° Segmento Renda Variavel 30% 30% - 0,0% Enquadrado
8,1 Fundos de Investimento Referenciados em A¢Ses Benchmark Ibovespa, IBrX ou IBrX-50, exclusivamente 30% 10% - 0,0% Enquadrado
8,11 Fundos de indices Referenciados em Acées Benchmark Ibovespa, IBrX ou IBrX-50, exclusivamente 20% 7% - 0,0% Enquadrado
82,11l Fundos de Investimento em A¢des Condominio aberto 15% 9% - 0,0% Enquadrado
8°, IV Fundos de Investimento Multimercado Condominio aberto e sem alavancagem 5% 5% - 0,0% Enquadrado
8°,V Fundos de Investimento em Participa¢des Condominio fechado 5% 5% - 0,0% Enquadrado
8°, VI Fundos de Investimento Imobiliario Cotas negociadas em bolsa de valores 5% 5% - 0,0% Enquadrado
9° Iméveis Vinculados ao RPPS Iméveis vinculados por lei ao RPPS 100%  100% - 0,0% Enquadrado
20° Conta Corrente Informar os saldos em Contas Correntes 100%  100% 57.878,56 1,0% Enquadrado

TOTAL DE CARTEIRA 5.528.538,44 100% ‘

COMENTARIOS SOBRE O ENQUADRAMENTO

A carteira encontra-se enquadrada de acordo com a Resolugdo 3.922 do CMN e a Politica de Investimento vigente.
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TEXTO DE ECONOMIA MENSAL

Os Comentarios do Més, elaborados pela
equipe de Economia da SMI Consultoria de
Investimentos, se propdem a descrever e in-
terpretar os eventos macroecondémicos bra-
sileiros e mundiais, com o objetivo de ma-
ximizar os resultados da carteira de investi-
mentos do RPPS.
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COMENTARIOS DO MES

Analise Macroeconémica

O alinhamento da visdo dos membros do Federal Reserve com relagdo a situa-
¢do econdmica do pais e, por consequéncia, ao momento de elevagao dos juros
por & foi a grande novidade do més de agosto. Tanto no Simpdsio de Jackson
Hole quanto na Ata da ultima reunido de seu Comité, foi possivel notar em boa
medida a convergéncia da visdo prospectiva. A sinalizacdo feita pela Presidente
do FED, Janet Yellen, é de que ha uma melhora importante do mercado de tra-
balho americano.

No entanto, a recupera¢do nao esta completa, devido a diminui¢do da quan-
tidade de pessoas que busca um emprego. Desta forma, Yellen afirmou que
a reducdo atual da taxa de desemprego superestima a situagdo do mercado
de trabalho americano. Assim, a Presidente indica que poderemos medir a
situacdo do emprego nos Estados Unidos quando os saldrios comecarem a
aumentar e, depois, comecarem a afetar a taxa de inflacdo. Desta forma, o
ndmero do desemprego perdeu peso relevante na conducao da politica mone-
taria americana.

Assim, mantemos nossa visao de que o Fed reduzird na reunido de setembro
as compras mensais de ativos a US$15 bilhdes, e que na reunido de outubro ird
reduzir as compras mensais a zero. Com rela¢do a elevacdo dos juros, nossa
expectativa manteve-se de que a primeira elevacdo ocorrera entre os meses de
junho e agosto do préximo ano. O grau de elevacdo sera pequeno, de 25 bps
em cada reunido, até chegar a 1% a.a.

Na Europa, conforme foi salientado pelo Presidente do BCE em Jackson Hole,
a politica monetaria esta ocorrendo em direcdo oposta a da politica moneta-
ria norte-americana. Enquanto os Estados Unidos estdo fazendo uma politica
contracionista, os europeus estdo realizando uma politica expansionista. O BCE
reduziu durante o més de agosto, mais uma vez, as principais taxas de juros
da regido. A taxa de juros basica baixou de 0,15% a.a. para 0,05% a.a, a taxa
de empréstimo marginal (equivalente a taxa de redesconto no Brasil) baixou de
0,40% para 0,30%, e a taxa de depdsito ficou ainda mais negativa: de -0,10% foi
para -0,20% - o que indica que, na pratica os bancos que depositarem recursos
no BCE precisardo pagar para manter estes depdsitos.

A efetividade deste tipo de acdo é um tanto quanto limitada. Afinal, ndo adi-
anta apenas o dinheiro ficar mais barato para as pessoas optarem por pegar
dinheiro emprestado - também é necessario que as pessoas queiram pegar
dinheiro emprestado para consumir ou investir, e que os bancos queiram re-
alizar estes empréstimos. Acreditamos que a situacdo da Area do Euro esta
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cada vez se aproximando mais da chamada “armadilha da liquidez”, situagao
em que nao adianta existir mais dinheiro disponivel na economia, pois, ainda
assim, a atividade ndo responde. Vemos os proximos dois anos como ainda
anos de crescimento baixo, com o desemprego ainda acima da média histérica
e a inflagdo em tendéncia muito fraca de aceleracdo.

Na China, os dados divulgados durante o més de agosto vieram marginal-
mente abaixo do esperado, mas novamente ndo tivemos muitas surpresas. Os
crescimentos da producdo industrial e das vendas no varejo se desaceleraram,
passando de 9,2% para 9% e de 12,4% para 12,2%, respectivamente. Ainda
mantemos nossa expectativa de crescimento do PIB chinés para este ano, em
uma taxa ligeiramente superior a 7,0%.

Aqui no Brasil, o principal destaque do més foi, infelizmente, o fato de ter-
mos entrado tecnicamente em uma recessao. O PIB do segundo trimestre
deste ano, divulgado pelo IBGE, mostrou contratacdo de atividade de -0,6%.
Além disso, o IBGE revisou o crescimento do PIB do primeiro trimestre deste
ano, colocando-o também em patamar negativo. Como a definicdo de recessao
€ exatamente “dois trimestres consecutivos de queda”, podemos dizer que o
Brasil entrou de fato em recessdo, conforme estavamos esperando.

A despeito de o crescimento estar muito ruim, a inflagdo permanece pressi-
onada. No acumulado em 12 meses, o IPCA registra crescimento de 6,51%,
oficialmente acima do teto da meta de inflacao estabelecido pelo Conselho Mo-
netario Nacional - também em linha com nossa expectativa.

Com relacdo a politica econdmica, do ponto de vista fiscal, a preocupagao com
os altos gastos do Governo e com os consequentes resultados de superavits
primarios muito ruins se justificou. E dificil saber se o mais grave deste mo-
mento é o fato de que provavelmente ndao cumpriremos a meta de superavit
primario deste ano, se é o fato de isso ainda ndo ter sido publicamente con-
fessado pelo governo, ou se é o fato de o governo parecer acreditar que esta
tudo bem. A primeira consequéncia foi a mudanca de perspectiva da nota de
rating soberana do Brasil pela Moody's, que foi rebaixada para negativa. Para
este ano, acreditamos que o resultado de superavit primario seja de 1,1% do
PIB, o que, se ndo for majorado no préximo ano, levara a perda da nossa nota
de grau de investimento.

Para a politica monetaria, nossa visdo sobre a meta da Taxa Selic também
ndo foi alterada. Ainda acreditamos que a meta se mantera em 11% até o fi-
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nal deste ano, apos a sinalizacdo muito clara por parte do Comité de Politica
Monetaria. As préximas reunides de 2014 ndao devem trazer surpresas, isto &,
o Comité se reunira para “cumprir tabela”, provavelmente utilizando nas proxi-
mas reuniBes o mesmo texto do comunicado da Ultima reunido, e utilizando a
Ata para sinalizar sua preocupacdo com relacdo a trajetéria da inflagdo.

Renda Fixa

Os principais indices de renda fixa em agosto apresentaram forte valoriza¢do. O
IMA-B com 4,82%, e o IRF-M com 1,59% superaram o CDI do periodo de 0,86%.
Os ganhos dos titulos indexados a inflacdo e dos prefixados foram impulsio-
nados pelo ambiente externo de maior apetite a risco, fruto das sinaliza¢des
emitidas pelo FED - sendo também reflexos disto a queda nas taxas das Treasu-
ries (titulos publicos americanos) e reducao nos CDSs (refletem o grau de risco
dos paises) de diversos paises emergentes, entre eles o Brasil.

Os dados internos também contribuiram, com a confirmacdo de que entra-
mos em recessdo técnica, reduzindo a expectativa que o mercado tinha de
aumento da SELIC em 2015. Porque, se por um lado a economia apresenta
sinais claros de que fraqueja (nossa expectativa de crescimento para 2015 é de
apenas 0,8%), o forte ajuste necessario para realinhamento de pregos repre-
sados (depreciagcao do real e corre¢cdo dos pre¢os administrados) deve levar o
IPCA para 6,1% para o mesmo periodo. Ou seja, um novo ciclo de eleva¢do da
SELIC continua necessario, restando em aberto a questdo: em qual magnitude
e velocidade ele ocorrerd? Neste sentido, parece-nos que uma maior clareza
dos agentes de mercado a este respeito s sera possivel a partir do final de ou-
tubro, quando forem apurados os votos do 2° turno das elei¢des presidenciais,
que ganha contornos cada vez mais acirrados. Sabe-se que num governo de
continuidade, esta elevacdo de SELIC sera mais discreta e gradual do que no
caso de eleicdo da oposigao.

O fato é que a incerteza do quadro eleitoral doméstico, junto da expectativa
quanto ao processo de normalizacdo monetaria nos Estados Unidos formam
um cenario volatil que inspiram cuidados. Enfim, se ha espaco para meses de
expressivos ganhos como em agosto, também permanecem os elementos que
podem levar a rapidas reversdes nos movimentos dos mercados.

Assim, o IMA-B, subindice da familia IMA que expressa a rentabilidade dos
ativos atrelados a inflacdo (NTNs-B), assinalou variacdo de 4,82% no més. O
IMA-B 5, subindice que expressa a variacdo dos titulos com vencimento em
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menos de 5 anos, assinalou varia¢do de 1,35% no més, enquanto o IMA B 5+,
subindice que expressa a variagao dos titulos longos (com cinco anos ou mais),
assinalou variacao de 6,91%.

O IRF-M, subindice da familia IMA que expressa o retorno dos ativos prefixados
(LTNs e NTNs-F), assinalou variagcdo de 1,59% no més. O IRF-M 1, subindice que
expressa a variacdo dos titulos prefixados com menos de um ano, assinalou
varia¢do de 0,84%, ao passo que o IRF-M 1+ assinalou variacao de 1,24%. O IMA
Geral, indice construido pela média ponderada dos subindices da familia IMA,
assinalou variagdo de 2,02% no més de agosto de 2014.

Por fim, o CDI (Certificado de Depdésito Interbancario) assinalou variacdo de
0,86% em agosto.

Renda Variavel

No més de agosto, o grande impacto para o mercado foi a morte do candidato
a presidéncia da republica Eduardo Campos em um acidente aéreo. A candida-
tura da vice na chapa de Campos, Marina Silva, mudou drasticamente o cenario
eleitoral durante o més. O “capital eleitoral” adquirido nas ultimas elei¢bes foi
convertido novamente em votos e as pesquisas de inten¢cdo apontam Marina
jéd com vitéria no segundo turno. A leitura que seu plano de governo é tao
“pré-mercado” como de Aécio Neves, com uma equipe alinhada com o ajuste
econdmico e menor interferéncia estatal, fez com que o Ibovespa obtivesse
uma alta expressiva de 9,78% em agosto. Este resultado foi impulsionado pelas
empresas estatais, bancos e demais a¢des classificadas como “Kit Marina” por
serem beneficiadas pelo seu plano de governo e alinhamento ideolégico.

Vivenciamos um momento de grande volatilidade nos ultimos meses, com to-
dos os eventos eleitorais e um “paradoxo”, pois o rali de alta da bolsa ndo reflete
a realidade do cenario econdmico e a piora continua da confianca dos empre-
sarios e consumidores. O fato concreto foi a divulgacdo do PIB do segundo
trimestre - com uma retracdo de 0,6% - aliado a revisdo do dado do primeiro
trimestre, que colocou o Brasil tecnicamente em uma recessdo. Entretanto, o
mercado de a¢des coloca de lado os fatores ruins e foca apenas na transi¢ao
politica e a melhora futura da atividade econémica.

Os destaques do mercado foram as altas expressivas de Petrobras, bancos,
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empresas do setor frigorifico e biocombustivel. Os frigorificos foram benefici-
ados pelo embargo da Russia aos paises da Zona do Euro e EUA. As compras
de carne daquela regido foram direcionadas para outros paises como o Brasil,
que por sua vez teve varios frigorificos liberados pelos 6rgaos sanitarios russos.
O setor de biocombustivel subiu devido a expectativa de melhoria expressiva
para o mercado de etanol (biocombustivel e energia renovavel) com a vitéria
de Marina Silva. Do lado negativo, a queda das mineradoras e siderurgicas foi
motivada pela desaceleracdo da atividade econémica chinesa e pela redugdo
do preco do minério de ferro.

Para o més de setembro, apds o evento eleitoral com a perspectiva de vitoria
da candidata Marina Silva, visualizamos uma perspectiva positiva para o setor
bancario (grandes bancos privados), seguros, etanol/biocombustivel e estatais
como Petrobras. No caso dos setores de minerac¢do, siderurgia e vinculados a
infraestrutura, identificamos um viés negativo para os proximos meses ou até
que se chegue a uma definicdo mais evidente de politicas e medidas positivas
para esses segmentos no préximo governo.
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S M | EXTRATOS BANCARIOS

Em anexo, os extratos bancdrios com base
no ultimo dia util do més, conciliados com
os controles da SMI Consultoria de Investi-
mentos.




