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Relatorio Gestao de Renda Fixa

A Ultima pesquisa focus referente ao més de maio apresentou expectativa do IPCA em 2013 e 2014
de 5,80% ao ano. No més de junho, a pesquisa apresentou piora nos dados de inflacdo com a
expectativa do IPCA para 2013 e 2014 ficando respectivamente em 5,87% e 5,88% ao ano. Até
maio, o INPC acumulado nos ultimos 12 meses esta 6,95% contra um IPCA de 6,50%.
Nas mesmas pesquisas citadas acima, a expectativa do PIB para 2013 saiu de 2,77% em maio para
2,40% em junho.
Com isso, a piora no crescimento, piora da inflacdo e medidas intervencionistas no passado recente,
geraram um mal estar no ambiente financeiro. Segue abaixo resumo deste contexto:
e Perda de forca do modelo econémico baseado em consumo;
e Perda de competitividade da industria nacional mesmo apés a desvalorizagdo recente do
Real. No Brasil, a mao de obra é desqualificada, cara e a carga tributaria é elevada,
¢ Ministro da Fazendo veio a publico inUmeras vezes declarar que o Brasil ndo era competitivo
devido ao cambio e realizou inimeras intervencdes na moeda. Consequéncia: moeda
desvalorizou; pais perdeu credibilidade devido a forma como as intervencdes foram feitas; e
por ultimo, mas ndo menos importante, pais ndo se tornou mais competitivo.
e Desemprego proximo da minima histérica e endividamento das familias elevou forte nos
ltimos anos;
e Piora da balanca de pagamentos em um momento de diminuicdo da liquidez mundial (pode
haver dificuldade no futuro para financiar o déficit em transacées correntes);
e China apresentando dificuldades econémicas tem contribuido para queda das commaodities;
e Alta dos juros americanos e consequentemente alta dos juros internos.

e Revisdo para baixo na perspectiva de rating soberano por algumas agéncias.

O governo ter4 que reavaliar a conducgdo da politica econdmica e buscar providéncias que possam
beneficiar o pais no médio / longo prazo.

As manifestacdes recentes podem ser encaradas como um grande desconforto da populagéo frente
a diversos assuntos inerentes ao pais. Neste ambiente de manifestacdo da populacao e dificuldades

na economia, as incertezas sé aumentam e prejudicar os investimentos no curto prazo. Neste

Av. Rio Branco, 108 /122 andar Tel.: (21) 2112-7676 - E-mail: prevdata@prevdata.org.br
Centro | Rio de Janeiro | R) | 20040-001 | Brasil : Fax: (21) 2112-7675 : www.prevdata.org.br



Lprevdata

momento parece oportuno as discussdes de reforma educacional, tributaria, politica, etc. E também
analisar de forma estratégica e com foco no médio / longo prazo, as questdes de salde e mobilidade
urbana.

Devemos lembrar que as tendéncias nos mercados de juros, moedas, commodities, etc, s&o
mundiais e ndo nacionais. Neste sentido, devemos observar de perto os movimentos recentes nestes
mercados, pois parece que estamos em um ponto de inflexdo e provavelmente as mudancas de

tendéncia irdo impactar os mercados no Brasil.

2. Mercado Internacional

No mundo, dois fatores estao se destacando, sdo eles: mudanca de politica monetaria nos EUA com
o fim do quantitative easing (QE) do FED; a mudanca de postura do governo chinés e as dificuldades
gue a economia tem apresentado.

Nos EUA o Fed sinalizou que pode rever o programa de compra de titulos publico de longo prazo e a
compra de ativos hipotecarios (quantitative easing) devido a melhora da economia americana. Esta
mudanca de discurso fez com que o titulo de 10 anos do governo americano, que encerrou o més de
maio remunerando 2,12% ao ano, alcangasse 2,66% no decorrer do més e fechou o més em 2,48%
ao ano. Este mesmo ativo encerrou o més de abril em 1,67% ao ano.

Este movimento de alta das taxas de longo prazo no mercado americano impactou a curva de juros
de praticamente todos os paises no mundo. Consequentemente o délar se valorizou frente as
principais moedas e as commodities se desvalorizaram. Um ponto importante que devera ser
observado foi 0 movimento de corre¢do nas bolsas de valores de diversos paises. Caso 0 Banco
Central americano ndo de continuidade aos estimulos monetarios (diminuigédo da liquidez no mundo),
podemos ter uma reprecificacdo dos ativos de risco em todo o mundo.

Outro fator de extrema relevancia € a economia chinesa. Os novos governantes chineses parecem
estar muito mais preocupados com as reformas e a mudanca de composi¢cdo do PIB (mencionadas
em relatérios anteriores) do que em politicas que irdo fomentar a economia no curto prazo.
Consequentemente, alguns dados econdmicos tem gerado surpresa negativa e as commodities tém
sofrido bastante.

Cada vez mais esta se concretizando um cenario econémico no mundo mais desafiador e que irdo

trazer consequéncias para todos, inclusive Brasil.
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3. Rentabilidade das Carteiras por Plano no Més de Junho de 2013

As rentabilidades de renda fixa dos Planos BD, CV e PGA foram respectivamente 0,61%, 0,39% e
(-0,12%). A abertura na curva de juros, nominal e real, continuou impactando de forma negativa nos

titulos de renda fixa marcados a mercado no més de junho.

Estamos acompanhando bem de perto as movimenta¢cdes nos ativos de renda fixa para poder
capturar as oportunidades.

Percentual por Categoria BD Percentual Por Categoria CV Percentual Por Categoria PGA
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PLANO BD: A rentabilidade da carteira de renda fixa em Junho de 2013 foi de 0,61%

Rentabilidade Acumulada por Ativo
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PLANQO CV: A rentabilidade da carteira de renda fixa em Junho de 2013 foi de 0,39%

Rentabilidade Acumulada por Ativo
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PLANO PGA: A rentabilidade da carteira de renda fixa em Junho de 2013 foi de - 0,12%

Rentabilidade Acumulada por Ativo
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