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CENARIO ECONOMICO

TENDENCIA CAMBIAL

BOLSA

A expectativa de inicio da normalizagdo da politica monetaria nos EUA em
meados do préoximo ano e a desvalorizagdo dos pregos das commodities
como o petréleo e o minério de ferro, estdo conduzindo o délar em diregdo
a uma forte valorizagdo frente as demais moedas. A previsdo de menor
crescimento global diminui a demanda por produtos primarios,
pressionando ainda mais a desvalorizagdo das moedas nos paises
emergentes exportadores de commodities. No caso brasileiro, o fraco
desempenho da balanga comercial e a expectativa de um ajuste fiscal nos
préximos anos potencializa o efeito da desvalorizagdo do real frente ao
dodlar.

JUROS, INFLAGAO E CRESCIMENTO

Em novembro, o indice Bovespa variou 0,17%, mesmo com mais da metade
das agBes que compde o indice variando bem acima deste valor. Os
principais responsdveis pela baixa variagdo foram as agdes da Petrobras e da
Vale, que performaram mal no més. Cabe ressaltar que duas empresas
representam mais de 15% do lbovespa. O desdobramento dos escandalos na
Petrobras e a deterioragdo nos pregos das commodities explicam a
performance das duas empresas. Em contrapartida, empresas do setor
financeiro apresentaram altas rentabilidades no més, reflexo da divulgagdo
de resultados trimestrais acima das expectativas de mercado.

CENARIO EXTERNO

O Copom manteve o ciclo de alta e elevou a taxa basica em 0,50 p.p., para
11,75% ao ano, a decisdo foi unanime e justificada pela permanéncia dos
elevados riscos para a estabilidade de pregos no pais. Entretanto, na ata da
ultima reunido, o Comité avalia que a politica monetaria deve ser
implementada com parcimonia considerando os efeitos cumulativos e
defasados, e também pelos efeitos negativos sobre o crescimento. Em
outubro, a economia brasileira mostrou sinais de retragdo de acordo com a
prévia do PIB, o IBC-Br, que variou -0,26% no més. No que tange a inflagdo,
para encerrar o ano dentro do teto da meta, o IPCA em dezembro precisa
variar abaixo de 0,87%.

Apds mais de dois anos sem alterar a politica monetdria, o BC chinés reduziu
a taxa de juros em 0,40 p.p. para 5,60% ao ano, surpreendendo o mercado. A
medida foi uma resposta a recente desaceleragdo da economia e também
pelas expectativas de mercado que atualmente apontam um crescimento
abaixo dos 7,50% para os proximos anos. O Japdo recuou pelo segundo
trimestre consecutivo e entrou em recessdo técnica mesmo com uma politica
monetdria expansionista, o PIB do terceiro trimestre variou -1,9%
anualizados. A queda nos investimentos e a redu¢do do consumo, reflexo do
aumento da aliquota do imposto sobre consumo, foram os principais
responsaveis pela recessdo.

COMPOSICAO DA AMOSTRA E METODO DO ESTUDO

A amostra utilizada no estudo é composta por planos de beneficios da modalidade beneficio definido que somados possuem um patriménio superior a RS 16
bilhGes. As rentabilidades apresentadas neste estudo consideram apenas os ativos integrantes dos segmentos de renda fixa e varidvel e sdo estimadas com

base nas carteiras de investimentos no fechamento de cada més.

Este relatdrio foi elaborado através da composicdo das carteiras proprias dos RPPS e das carteiras abertas de cada um dos fundos de investimentos nos quais

possuem aplicagdo.

DESEMPENHO EM RELACAO AOS iNDICES DE MERCADO

Na tabela abaixo, apresentamos o indice de sucesso dos planos da amostra, ou seja, o percentual dos planos cujo desempenho no més ou no ano, em cada
segmento de aplicagdo, conseguiu superar um benchmark “geral”, para fins comparativos.
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CONSOLIDADO
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Em novembro, a mediana do agregado (renda fixa + renda varidvel) posicionou-se acima dos principais indices utilizados como meta

atuarial. Entretanto, a performance do segmento de renda fixa apesar de positiva ndo superou os benchmarks, devido ao bom

desempenho dos titulos publicos atrelados a inflagdo representados pelo IMA-B. Em contrapartida, a mediana do segmento de renda

varidvel se posicionou bem acima do IBOVESPA e do IBrX, reflexo do mal humor do mercado em relagdo as a¢des da Petrobras e Vale que

no més perfomaram muito mal puxando os indices para baixo, entretanto, no geral as agdes da bolsa tiveram um bom resultado.
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COMPOSICOES

FUNDOS DE INVESTIMENTO + CARTEIRAS PROPRIAS

INVESTIMENTOS ALTERNATIVOS (FIP + Fll)

3,0%

8,6%
HRF

RV

MW Estruturados

M Fundo Participagdes

Fundo Imobilirio

COMPOSIGCAO DOS TiITULOS DE RENDA FIXA

TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

TITULOS DE EMISSAO PRIVADA

0,17%

74,81%

14,62%

1,53% 0,52%

19,17%

0,429 0,58%

10,16%

Geral
Geral
W LFT ELTN + NTNF NTN-B ENTN-C W Outros ECDB mDEB FIDC mCCB CRI mCCl DPGE MWLF Outros
RISCOS FINANCEIROS
ALOCACAO EM ATIVOS DE RENDA FIXA DURATION MEDIA DA CARTEIRA DOS PLANOS
Duration Dias Uteis
Cupom de IPCA 1479
Geral
Cupom Juros 305
Cupom de IGP-M 1347
M Crédito Privado M Titulos Publicos
VALUE AT RISK EVOLUCAO DO VaR (VALUE AT RISK)
nov/14 12%
SEGMENTO DE APLICAGAO |  VaR MEDIO 9%
RENDA FIXA 2,20% 6%
RENDA VARIAVEL 7,45% /—/\——v-\—__ 3%
0%
CONSOLIDADO 2/40% L, 2, M, 96, s ey iy, 0 S O P, Yy 280, Dy 96, Py L oy S S O,
GG I 0 o g e e g e
Renda Fixa Renda Variavel Consolidado

riskoffice




DESEMPENHO DOS RPPS NOVEMBRO 2014

ANEXO ESTATISTICO

RPPS - MEDIANA DOS RETORNOS

Renda Fixa dez/13  jan/14  fev/14 mar/14  abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14 out/14 nov/14 12meses 2014
Todos os planos 1,15% -1,27% 2,97% 0,72% 1,68% 2,57% 0,43% 1,00% 2,41% -1,46% 1,43% 1,51% 13,80% 12,61%
Renda Variavel dez/13  jan/14  fev/14 mar/14 abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14  out/14 nov/14 12meses 2014
Todos os planos -1,89% -6,26% 0,12% 3,76% 1,79% 0,81% 2,87% 0,64% 5,65% -6,63% 1,16% 1,11% 3,42% 5,30%
Consolidado dez/13  jan/14 fev/14 mar/14  abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14 out/14 nov/14 12meses 2014
Todos os planos 0,79% -1,45% 2,52% 1,04% 1,39% 2,23% 0,69% 0,99% 2,51% -1,68% 1,31% 1,38% 12,65% 11,90%

INDICADORES DE MERCADO

Renda Fixa dez/13  jan/14  fev/14 mar/14 abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14  out/14 nov/14 12meses 2014
IMA-B 1,31% -2,55% 4,44% 0,71% 2,42% 4,27% 0,06% 1,13% 4,82% -3,53% 2,08% 2,14% 18,29% 16,77%
IMA-B5 1,17% -0,79% 2,87% 0,90% 1,32% 1,47% 1,11% 0,86% 1,35% 0,00% 0,94% 1,05% 12,90% 11,60%
IMA-B5+ 1,40% -3,82% 5,59% 0,55% 3,17% 6,19% -0,64% 1,31% 6,91% -5,43% 2,73% 2,73% 21,85%  20,16%
IMA-C 0,97% -2,61% 4,88% 0,75% 2,30% 2,62% -0,50% 0,04% 4,37% -2,34% 1,62% 2,53% 15,32% 14,21%
IMA-S 0,79% 0,84% 0,79% 0,76% 0,82% 0,86% 0,80% 0,94% 0,86% 0,90% 0,94% 0,84% 10,63% 9,76%
IRF-M 0,84% -0,18% 2,18% 0,63% 1,28% 1,84% 0,92% 1,13% 1,59% -0,74% 1,14% 1,16% 12,40% 11,47%
IRF-M 1 0,82% 0,39% 1,06% 0,78% 0,89% 0,95% 0,87% 0,94% 0,84% 0,82% 0,86% 0,79% 10,48% 9,58%
IMA 0,98% -0,88% 2,74% 0,69% 1,63% 2,52% 0,53% 1,04% 2,64% -1,46% 1,44% 1,49% 14,11% 13,00%
SELIC 0,79% 0,85% 0,79% 0,77% 0,82% 0,87% 0,82% 0,95% 0,87% 0,91% 0,95% 0,84% 10,71% 9,84%
CDI 0,78% 0,84% 0,78% 0,76% 0,81% 0,86% 0,82% 0,94% 0,86% 0,90% 0,94% 0,84% 10,62% 9,76%
Inflagdo dez/13  jan/14 fev/14 mar/14  abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14 out/14 nov/14 12meses 2014
IPCA 0,92% 0,55% 0,69% 0,92% 0,67% 0,46% 0,40% 0,01% 0,25% 0,57% 0,42% 0,51% 6,56% 5,58%
INPC 0,72% 0,63% 0,64% 0,82% 0,78% 0,60% 0,26% 0,13% 0,18% 0,49% 0,38% 0,53% 6,33% 5,57%
IGP-M 0,60% 0,48% 0,38% 1,67% 0,78% -0,13% -0,74% -0,61% -0,27% 0,20% 0,28% 0,98% 3,65% 3,04%
IGP-DI 0,69% 0,40% 0,85% 1,48% 0,45% -0,45% -0,63% -0,55% 0,06% 0,31% 0,59% 1,14% 4,40% 3,69%
Moedas dez/13  jan/14 fev/14 mar/14  abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14 out/14 nov/14 12meses 2014
DOLAR (PTAX) 0,76% 3,57% -3,83% -3,02% -1,19% 0,13% -1,63% 2,95% -1,23% 9,44% -0,28% 4,74% 10,12% 9,28%
EURO 2,02% 1,43% -1,51% -3,28% -0,53% -1,53% -1,27% 0,70% -2,99% 5,10% -1,23% 4,39% 0,91% -1,09%
Bolsas dez/13  jan/14  fev/14 mar/14  abr/14 mai/14 jun/14 jul/14 ago/14  set/14 out/14 nov/14 12meses 2014
IBOVESPA -1,86% -7,51% -1,14% 7,05% 2,40% -0,75% 3,76% 5,00% 9,78% -11,70% 0,95% 0,17% 4,27% 6,24%
IBrX -3,08% -8,15% -0,32% 6,89% 2,71% -1,12% 3,62% 4,46% 9,59% -11,25% 0,95% 0,31% 2,72% 5,98%
IBrX-50 -3,45% -8,20% -0,14% 6,82% 2,88% -1,46% 3,66% 5,24% 9,82% -11,54% 1,25% 0,10% 2,95% 6,64%
SMLL -1,73% -8,48% -1,00% 4,30% -0,97% 1,06% 2,75% -3,38% 7,57% -9,38% -1,59% -0,51% -11,94% -10,39%
DOW JONES 2,98% -5,30% 3,97% 0,83% 0,75% 0,82% 0,65% -1,56% 3,23% -0,32% 2,04% 2,52% 10,75% 7,55%
NASDAQ 3,26% -1,74% 4,98% -2,53% -2,01% 3,11% 3,90% -0,87% 4,82% -1,90% 3,06% 3,47% 18,47% 14,73%
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1. Este documento é de propriedade exclusiva do Risk Office e somente pode ser reproduzido mediante sua expressa autorizagdo. 2. Este documento tem carater meramente
informativo, cabendo Unica e exclusivamente ao usuario a responsabilidade por eventuais prejuizos decorrentes da utilizagdo que faga ou venha a fazer das informagdes nele
contidas. 3. O conteudo deste documento ndo deve ser entendido e nem interpretado como recomendagdo e nem garantia de resultados.
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