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REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO DELIBERATIVO DO INSTITUTO
DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUATIS

RELATORIO TRIMESTRAL DE RENTABILIDADE E RISCOS DOS INVESTIMENTOS
DE JULHO DE 2014 A SETEMBRO DE 2014

Aos E)b de QM de 2014, reuniu-se o Conselho Deliberativo do Regime
12

Préprio de Previdéncia Sacial, 0¥ seguintes conselheiros:

A ded Loy Abt$ Pﬁ'w{“'b}udwe) Meio,

‘\ ‘ ‘}@/ t&;\m X /\.TQA\(GAYCL- ,
%'*Waf meaxw&?r@cl L

0 presidente do RPPS:

[ .

Para em conjunto do cumprimento previsto no item V do Artigo 1° da Portaria MPS
519/2011 que em consondncia com a Resolucido CMN 3.922 de 25 de novembro de 2010,
deliberam sobre a rentabilidade e riscos dos investimentos nos meses de janeiro, fevereiro e
marco como abaixo demonstrados:




b AL AL 3333333333313)0).

Este relatdrio atende a Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, Artigo 32 Incisos e V.
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£
informamos aigumas definigBes téenicas gue forarn apresentadas a seguir, spbre os instrumentos matematicos e estatisticos que s3o utilizados neste refatdrio para & avakiagio do risco de
seus investimentos, quaremas fazer um breve escizrecimento, Classicamente ha trés tipos de riscos: risco de mercado, risco de quidez e risco de crédito.
Neste refatério abordaremos apenas o risco de mercado, em suas aplicagBas financeiras no tarceirs trimastre de 2014. Ressaltames que alguns destes instrumentos estde na kngua
inglesa, demonstrando que também 3o smplamente Ltitzados hos mercados internacionais.
VAR (Valug-At-Risk]
Ag anzlisar 9 perfit de um funde de investitmentos € comum encontrar os fimites de risco do fundo catculados peia metadalogia do Vaive at Risk (Walar em Risco) - vaR.
O'Vaf & uma medida estatistica Ja variagko mdxima petencizl, 76 vaicr d2 uma cart2ira de investimentos financeiros, dado determinado nivel de probabilidads, para win :intervalo de tempoe aredefindo,
Resumidamente, a ¥aR , responde & seguints questio | quanto pedemos perder. dade x5 da probabilidade , para um determinade intenle de tempo.
Sensibilidade evidenciada peia catagio d2 um ative qu de uma carteira de atives 3s variagdes glcbais dos mercados financeires. Indica o grau medio de vasiagio das cotagdes de um ativa em um
determenade periodo. Ocorre quands a cotagko do ativo tem variaglies frequzntes e intansas. A volatilidade & uma medida de risco de mercade.
Medida estatistica da variabiliiady (volatilidade) de um conjunta de chservagdes. £ uma medida de dispersio muito utilizada, gue se bassia hos desvios das observagdes e relacio a média.
@ desvio padrio. que serve para mastrar 0 quanta os valores dos quais se extraiu a média sio proximos ou distantes da prépriz media.
Indice de Sharpe
Indice arplamente utilizade per profissionais du mercado #inanceiro, gue refacsona o risce & a rentabifidade envolvidos em detarminado investintento, na tentativa de meshor qualificd-fo. S calculo deste
indite leva em consideragio = volatilidade & o reterno de fundo acima da banchmark. Quante maior 9 Tetorne & Menor o 5o, maior serd v indice de Sharpe. Podese dizes que é urn indice complementar 3
2nalise da relagzo risco x retarna, e que deve ser sempre abservado peio gester de investimentes deste APPS,
Tracking Frpor B
Tracking Error € uma medida, em pescentuai de quic B ur partfoliy replica 0 seu bandhmerk. O Tracking Errer mede o desvio-padrio ds diferenca entre as retornas do portfalic ¢ as
retamas do benchmark. Para um funda que visa replicar um indice. 9 tracking ervar davard ser 130 Bréximno quants possivel de rero. Pars fundos com gestio ativa, ¢ Trackng Error pode ser muito maior
Alfs
O Alfa mostra a capacidade & hatl garancial das dores de Carte:ra; cam o abjetive de obter retortos supetiores dquzles gue patenam ser esperades, dado o nivel de risco Ga cartaire de
investimentos, pela previso bam sucedida de pregos dos ativos.
4
Quande o desempenho da carteitz de ativas ests em equiliario ¢om o desempenho da carteira de mercada, a = 0. Guando a carteira de atives tam om desempenho superor 3 carteirs de marcada,
obviamente a > Q. Caso eontedno, 3 <0
it & Mercedo £ 25 Mabiid Fo
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Cendrio Global

Uma série de eventos ocorrides em jufho levou 3 interrupeio da tendéncia de queda de wolatilidade e de alta do
apetite por riseo nos mercados globais que era observada desde fevereiro deste ano. No campo geopalitico, o
conflito entre 3 Ucrania e rebeldes separatistas das prayincias do leste do pais, apoiadas pela Riissia, ganhou
dimenstes globais com a derrubada de bem avido civil, da Madaysia Airlines, matande 298 pessaas, quando este

b uma area pelos separatistas. © incidente levow o5 Estados Unides 2 a Zana do Bure a impar
sangdes econdmicas e financeiras a empresas e bancos russos préximos ac govemna, comao ferma de pressionar
Putin a retirar seu apoio a0s separatistas.

Quante aos e eventos & , tivernas importantes cam relagdo s ecanomias
americana ¢ chinesa. Mas EUA, 0 PIB do segundo trimestre cresceu 4,0% na variagio trimestral dessazonalizada e
lizada, as i do mercade. ¢ ¢ foi puxada pelo cansema das familias & pela
investimento. Na mesma base de comparagdo, o crescimento do PIB do primeira trimestre foi revisado para -
2,1%, cantra -2,9% na leitura anterior. 14 o relatdrio de emprego de jutha mostrou que a geracio de pastos de
trabalha continua robusta, embara ligeiramente abaixo das expectativas dos snalistas {209 mif novos empreges
<ontra 3 expectativa mediana de 220 mit). A média movel de 6 meses da série subiv para 244 mil, o maior nivel
desde margo de 2006. Ainda nos EUA, o comuntcado do FOME (comité de palitica monetéria do FED) refativa
feunida dos dias 29 € 39 de jutho foi ligeiramente mais austerSem relagaa a taxa de juros do que era esperads
pelo mercado, O comité reconhecen gue a inflacio ests converginda para a meta de 2% ao ano, & avaliou que
caiu o risco de gue ela fiqua sustentavelmente abaito da meta no futuro,
Parfim, na China, os indicadares de cr mais recentes surpregnderam positi , & despeito da
corregio da mercada imabifidrio, A reateleragio do crescimento & atribuida a estimulos fiscais e crediticios com
foea em infraestrutura e habitagdo popular

Ao longa do mis de agosta, o apetite por rises voltou com forga aes mercades globais, dando continuidade 3
uma tendéncia que tave inicio em fevereiro lltimo, e que foi brevemente interrampida na final de julho e inicia
de agosto. Nem mesma a aumento de risco geopolitica nas relagies entre Rissia e Uerinia foi suficiente para

Ihar ¢ otimi dos i De fato, a situagéio se deterivrou em agosta, ¢ 3 diplomacia ocidental
recohhece gue tem havido incursées das forcas armadas russas nas provincias separatistas do leste da Ucrinia
Ja na 20na do euro, o cr P eainflagio il em queda, tendo registrado akta
interanual de apenas 0,3% em agosto. Alem disso, nas trés primeiras semanas de agosto houve uima queda
acentuada da inflagdo implicita nos contratas de renda flxa para diversos prazos, algo que preveups o comité de
palitica monetéria de Banco Central Europeu [BCE) per sugerir desancoragem de expectativas inflaciondrias & por
implicar aumento das taxas reais de juros, .

O presidente do BCE, Maria Draghi, chamay aten¢io para este fata em sey discurse na conferéncia anual de
Jackson Hole {EUA), no dia 22 de agoste, afirmanda ainda que o BCE utilizard todos as instrumentas a0 seu
alcanee para assegurar a estabilidade de pregas a médio prazo. © discurso de Draghi levay & uma reversio parcial
da queda da inflagio implicita, pois criou expectativas de que ¢ 8CE adote novas paliticas axpansionistas nos
préximas meses, Dentre as medidas possivels, a curto prazo podemas ter um pequens corte adicionat das taxas
de juras bisicas, 0 Que colocana a taxa de depdsito em terrens ainda mais negative (haje esta em -0,10% ao ana),
Amédio prazo, hi expectativa quanto 3 adogio de um programa de quantitative sasing. A compra de ativos
privades j8 vem sendo sinalizada ha algum tempo pelo BCE, e os estudos téenicos preparatarios vem avangande,
14 a compra direta de titulos pabticos ainda & incerta, dado o areanjo institucional do BCE, mas a prababilidade
desta medida aumentou apés o discurso de Draghi.

*
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O més de setembro foi marcado por farte averséa 2o fisco nos mercados globais, Em grande parte, o
movimento espelhou © nervosismo daos investidares com possiveis mudangas de sinalizagio do FED quante 2o
futuro da politica menetdria americana, no sentide de menor estimulo. Esse nervosisma cresceu apesar da que
os dados de emprego e de inflag3o relatives a agosto ficaram abaixa das expectativas. Nesse contexto, a FOMC
[camité de palitica monetdria do FED) foi na do da reunido de 17 de
setembro, evitando qualquer mudanga substantiva com relagio ao comunicada da reunio anterior. £m
particylar, o FOMC manteve a avaliagio de gue existe folga substancial no mercado de trabalho, e também a
sinalizagho de que provavelmente manters a taxa de FED Funds no atual intervalo (0 a 0,25% ac ano] por um
periodo de tempo cansiderdvel apds a concluslio do programa de compra de ativos, que deve ocorrer em
autubre.

A frustragdo dos principais indicadores de crescimento da economia chinesa em agosto também parece ter
contribuide pars a aversio ao fisco, A producis industrial, por exemplo, apresentou crescimento de 6,95 contra
agosto de 2013, bent abaixo da mediana das expectativas dos analistas, que ara de §,8%. Ess# for a mars baixa
taxa de crasdmento da produgdo industrial chinesa desde dezembro de 2008, em plena crise global 30

@ e atives fikos ap u alta interanal de 2penas 16,5% no periodo j2heire a 2gasto, 3 menor
taxa de crescimento desde 2000. A econoria chineta vem passanda par um #juste estrutural do mercado
imobilidrio, com queda de precos e de vendas de imdveis, e retragia do volume de novos prajetos. © governo
chins vem adotando medidas pantyais de estimulo, por hora insuficientes para reverter o quadia.

Na zana do euro, confrontada com inftagde extremamente baixa & com ¢ risco de desancoragem de
expectativas de inflagic, 0 Banco Central Eurapey (BCE} cortou em setembra a taxa de refinanciamento de
0.15% para 0,055 ao ano, e a taxa de depasito de -0,10% para -0,20% aa ano. Alér disse, o BCE indicor que
iniciarg em outubro a pragrama de compra atwos privados, que terd duragia de dais anos, sem se comprometer
entretanto com um volume finanegira total.

Cendrie Doméstico

A inflagie desacelerau mais da que o esperado em jutho. O IPCA-YS variow apenas 0,17% (cantra 0,24% do
<onsensa de mercada) devida 3 menor inflacio de alimentacio e de passagem aérea. Além disso, as coletas
didrias e os indicadoces semanais de inflagio indicam que o IPCA permanecera baixa, pelo menos no curto
prazo, Em 12 meses, no entanto, a inflacio deve continuar acel2rando [em julha o IPCA-15 ficou em 6,51% ressa
camparagio).

Neste cendria, o Banco Central indicou na ata do COPOM que “mantidas as condigdes manetdrias”, a inflagic
“tende a entrar em trajetéria de canvergéncia para a meta”. Além disso, o comité refargou que essa estratégia
nio contempla redugdo da taxa de jurss. Apesar de os analistas econdmicos nio estarem contemplando corte
de juras nos seys cendrios, o mertado atribuia uma probabiiidade rezodvel de redugdo da taxa bisica. No fim do
més, a Banco Centrat redutiu o compulséria e o requerimento de capital visanda astimulsr o crédite para alguns
setores.

No campa eleitorat, atrigica morte do candidato § presidéncia Eduarde Campos {PS&] em mezdos de azosta
levou a uma reviravolta no cendria. Marina Silva, até entfio candidata a vice-presidéncia pela chapa de Campas,
assumiu @ cabega da did . e desp nas #sas eleitorais das Gltimas semanas do més coma uma
candidata de oposicia campetitiva.
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a etonomia, o PIB brasileiro recusu 0,63 no segundo trimestre na variacdo trimestral com ajuste sazonai. Além
disse, o trimestre antenior fai revisade de +0,2% para -0,25 por conta do ajuste sazonal. Na acumylado em
quatro trimestres, o £iB desacelerou de 2,5% para 1,4%, O crescimenta abaixo do esperado ng segundo
trimestre, aliada aos dados prelintinares do terceira trimestre, indica que o PIB de 2014 deve ficar a redor de
0%. i

Ag pesquisas eleftorais apantaram para nova virada na corrida presidencial em setembro. Asintengdes de vote
erm Marina Silva (PSB) apr L de declinig, revert em grande parte sua ascensio mitedrica
nas duas semanas que se SegUiram a seu ingresso na disputa, em meados de agosto. J4 Adda Neves (PSDEB)
recuperoy progressivarnente 05 pontos pesdidas em agosto, mas sem ultrapassar o méximo de intengBes de
wotas em primeiro turng que abtéve no inicio daguele més, Por outra lada, as intengdes de voto ha presidante
Dilma Rowsseff {PT) ap. am tendéncia | . em linha com a melhara da avaliagdo positiva de seu
Foverno.

Aatividade econdmica continuou fraca na terceiro timestre. A confianca da indsistria apresentou queda mais
intensa em setembro (2,8% em relagio a agosto nos dados livres de efeitos sazonais ante uma gueda da 1,2% em
agosto), o neno declinia seguido. Apesar de a producdo industrial ter apresentado alta de 0,7% na comparagaa
mensal com ajuste sazandk No terceirn trimestre o crestimento afnda ficard préxima de zero. Em relagio ao
€ORSUMD, a5 vendas no varejo apresentaram em agoste a segunda queda se2uida. A canfianga do consumidar
mostrok sinais de estabilizagio em setembio, porém em niveis proximes do inicio de 260%, Apds uma cantragio
de 0,6% no segunda trimestre, 2 econemia deve apresentar rescimento estivel ou ligeiramenta positive no
tertairo trimestre.

Ainflagio vohou a ficar acima do esperado em setembrg {0,39% versus 0,35% esperado pelos analistas), levanda
o IPCA-15 para 6,62% ante §,49% no més anterior. A aceleragio das SrUPas SeMvicos e alimentacio explica prande
parte dessa surpresa.

Mercados

€m um perfodo que os i deixaram os fur itos de lado, o5 p p
Indicaderes da mercado fnanceiro mantiveraem-s¢ pautados pela dispieta eleitoral. As sucassivas pesquisas de
intenciode votos para presidente refletiram ainstabidad e d o processo el eitoral. ~
Atragédia que se abateu sobre o pais, com © 2Cidente aéreo gue vitiMou © tandidats 4 presidéncia pela PSE,
Eduardo fampas, e Ioge depois com a confirma¢io da vice Marina Silva como postulante ao cargo, aktergy de
aneira inimagindvel o cendrio eleitoral no més de agosto, B
O PSR com Eduards Campas, que ocupava a 32 pasicio atrds de Dilma e Aégio, saltou para a lideranga na
pesguisa divulgada pete Datafolha em 30/08, tendo na chapa presidencial Marina Silva e Beto Albugquengue.

E o mercado financeira seguiu embalade com a escafada da coma gue sinal do uma reprovacio a
atual pofitica econdmica. Com isso, 05 fundamentes pouco pesaram sobre 05 precos das ativos.

05 Macro &

& més de setembire foi marcado pela reviravalts eleitoral, sinalizada pelas pesquisas da intengio de vetos
divulgadas guase que diariamente. O bumor des agentes financeiras azedou e carregou os mercados ladeira
abaixo. Os pregas dos ativos reagiram G areagao da Dilma Roussef nas pesquisas de
intengEo de votgs divilzadas pefos institutes, Ae final do més, pesquisa da CNT/MDA mostrava que a candidats
Dilma Roussedf assumiu a lideranga cam mats de 40% das inten de vota, Maritta Sitva d

para 25%, seguida por Adcio Neves com 205,

Q que mais essa de humor do mercade foi 4 balsa de valares, Apés dois meses
de altas sucessivas, o Ipevesps cedeu em setembro & encerrou o trimestre Cora ganhos de 1,78%, Destague
fegative para as agdes das empresas estatais, especificamente Petrobras, Eletrobrds e Banco do Brasit que tém
ut peso significativo no principat indice dz bolsa paulista.
Na contra mic da balsa, ¢ délar registrou seu melthor frimestre da ano, com valarizacia de 11,28%, fechando
setembro cotada a RS 2,44 A moeda norte americana valorizou frente as moedas mundiais, sinafizando 2

dac da principal do planeta,

Ho segmento de renda fixa, 0 CBI, principal henchmark do mercada, apresentou variagio de 2,72% no trimestra.
Como de hahita, 3 valatilidade s2 manteve presente. Titulos prefixados « indexados 2 inflagia mostraram uma
farte osdlagio em suas taxas no periada,

O IMA-Geral apresentou retorna de 2,19%. O grande destague foi a performance de IMA-B, que reflete a
carteira indexada ac IPCA, com retornc de 2,26%. O IMB-8 5+, cuja carteira é compasta pelos titulos indexados
a0 IPCA com praze de vencimenta superior a 5 ancs, mestrou valorizagdo de 2,82%.

Entre o4 papéis pré-fivados, a carteira de titulos com prazo zcima de um ano (RF-M 1+) apresentol valorizagio
de 1,64% ne periedo. No geral, os pré-fixados que refletem ¢ desempenha do IRF-M renderam 1.53% no
trimeastre.

A poupanga fechow o trimestre com randimento de 1,77%.
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