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Relatdrio de Gestao de Renda Fixa

A pesquisa Focus divulgada em 30 de agosto apresentou expectativa do IPCA para 2013 e
2014 respectivamente de 5,83% e 5,84% ao ano. Na pesquisa realizada a 4 semanas atrés,
as expectativas para 2013 e 2014 estavam em 5,75% e 5,87%.
Apesar da queda nos dados recentes de inflacdo, o IPCA acumulado em 12 meses estd em
6,09% e o INPC esta em 6,07%.
A melhora recente nos dados de inflagdo ocorreram principalmente devido a queda no preco
de alimentos. JA& o segmento de bens duraveis tem apresentado alta, grande parte em
consequéncia da depreciacdo do real frente ao dolar. Ja a inflacdo de servico tem se
mantido em patamar elevado.
Neste més o BACEN deu continuidade ao ciclo de alta da SELIC, com alta de 50 pontos,
elevando a mesma para 9,000 ao ano. Segue comunicado do Copom: "Dando
prosseguimento ao ajuste da taxa béasica de juros, o Copom decidiu, por unanimidade,
elevar a taxa Selic para 9,00% ao ano, sem viés. O Comité avalia que essa decisao
contribuira para colocar a inflacdo em declinio e assegurar que essa tendéncia persista no
proximo ano”. O comunicado foi idéntico ao anterior e com isso 0 mercado acredita que o
ciclo de alta no ano ainda n&o acabou.
Em agosto o BACEN anunciou um cronograma de leildes venda de de dolar que fara
diariamente até o fim de 2013. Com este cronograma o Banco Central busca proporcionar
previsibilidade em suas atuacdes, dar liquidez ao mercado e fornecer hedge cambial. As
medidas recentes do BACEN tem objetivado segurar a depreciacdo do real, que ajuda a
industria nacional, mas gera inflagéo.
A curva de juros interna tem apresentado bastante volatilidade. Poderiamos citar diversos
fatores que tem favorecido diretamente a inclinagdo da curva, no entanto iremos elencar os
fatores que acreditamos que sdo 0s mais importantes:

e Elevacao da taxa de longo prazo dos juros nos EUA;

¢ Ciclo de alta da Selic;

e Depreciacado do Real frente ao Dolar;
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e Posicado técnica do mercado;

A posicéo técnica do mercado ja esta se ajustando e a principio a Selic, parece que ficara
entre 9,50% e 10,00% ao ano. As outras duas variaveis sdo mais dificeis de prever e de
certa forma gera incerteza para entender como sera o comportamento da curva de juros

interna no futuro.
2. Mercado Internacional

Em agosto, a taxa de juros de longo prazo continuou subindo nos EUA. Um dos assuntos que tem
impactado a curva de juros americana € a sucessao de Bernanke na presidéncia do FED, No
passado recente, a pessoa mais provavel para assumir o cargo era a atual vice-presidente do FED
Yellen, que possui um perfil muito parecido com Bernanke e que o mercado achava que seguiria o
cronograma na politica monetaria apresentado pelo Federal Reserve. No entanto, recentemente
surgiu 0 nome de Larry Summers, economista americano famoso e que é proximo do presidente
Obama. Recentemente Summers fez declaragbes publicas se mostrando muito otimista com a
economia americana e que a economia passaria bem com a retirada dos estimulos monetarios. Com
isso o titulo americano de 10 anos esta remunerando préximo a 3,00% ao ano. Lembranndo que em
maio de 2013 o0 mesmo titulo estava rendendo proximo a 1,60% ao ano.

Os dados econbmicos na China apresentaram melhora no més de agosto e consequentemente

melhorou a percepgéo para o crescimento do pais.

3. Rentabilidade das Carteiras por Plano no Més de Agosto de 2013

As rentabilidades de renda fixa dos Planos BD, CV e PGA foram respectivamente 0,58%, 0,58% e

0,50%, contra uma variacdo da Meta Atuarial de 0,63%.

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 Agosto de 2013 foi de 0,58%

Rentabilidade Acumulada por Ativo
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PLANQO CV: A rentabilidade da carteira de renda fixa em Agosto de 2013 foi de 0,58%
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PLANO PGA: A rentabilidade da carteira de renda fixa em Agosto de 2013 foi de 0,50%

Rentabilidade Acumulada por Ativo
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