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Agenda

1. Atuais questionamentos para se investir no exterior

2. As vantagens de investir no exterior continuam

3. Resultado da Pesquisa BlackRock sobre investimento
no exterior
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Atuais questionamentos para se investir no exterior




1. Aumento dos riscos globais

Ha riscos crescentes nos
mercados internacionais, que
nao hano Brasil?
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Risco dos mercados internacionais

Desvio-padrdo movel (3 anos anualizado) dos mercados internacionais em moeda local
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Fonte: MSCI de janeiro de 1999 a julho de 2015, MPI Stylus em moeda local
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Risco dos mercados internacionais

Desvio-padrdo movel (3 anos anualizado) dos mercados internacionais em moeda local
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Fonte: MSCI de janeiro de 1999 a julho de 2015, MPI Stylus em reais
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2. Aumento das correlacdes globais

O aumento das correlacoes dos

mercados internacionais com o
Brasil diminui os beneficios da
diversificacao internacional?
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Correlacéao do Ibovespa com mercados internacionais

Correlacdo mével de 3 anos do Ibovespa em moeda local
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BLACKROCK® SOMENTE PARA USO DE INVESTIDORES INSTITUCIONAIS E PROFISSIONAIS - PROIBIDA A REPRODUCAO 8



Correlacéo do Ibovespa com mercados internacionais — em Reais

Correlagcdo mével de 3 anos do Ibovespa em REAIS
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As vantagens de investir no exterior continuam




» Brasil

» Estados Unidos » Alemanha » Holanda
» Japéo » Canadéa » Irlanda
» Reino Unido » China » Espanha
» Suica » Australia » Outros...
» Franca » Coréiado Sul

Fonte: MSCI / Bloomberg / www.iShares.com em outubro 2015
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http://www.ishares.com/

Possibilidade de investir em diversos setores econdmicos

Salde

Qutros

Telecomunicagdo

Tecnologia

Industrial

Consumo Discricionario

Utilities

Energia

Materiais

Consumo Bésico

Financeiro

10.64%
0.66%
2.81%
1.53%
3.84%
2.82%
14.33%
2.82%
10.70%
5.73%
12.96%
5.84%
3.10%
5.90%
6.90%
10.52%
4.62%
11.36%
9.16%

Fonte: MSCI / Bloomberg / www.iShares.com em outubro 2015
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Possibilidade de investir em empresas globais
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BlackRock has not acquired any rights or license to reproduce the trademarks, logos or images set out in this document. The trademarks, logos and images set out in this document are
used only for the purposes of this presentation. Reference to the names of each company mentioned in this communication is merely for explaining the investment strategy, and should
not be construed as investment advice or investment recommendation of those companies.
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Transferéncia de Tecnologia e Conhecimento

Documento Frequéncia
Apresentacdo Mensal

Lamina Mensal
Comentério do Gestor Mensal
Composicao de Carteira Mensal

Relatério de Risco Mensal

Due Diligence do fundo Semestral ou quando alterado
Prospectus (requlamento) Semestral ou quando alterado

Acesso ao time de gestéao

Acéao Frequéncia
Conference call com time de gestao Trimestral *
Reunido presencial com time de gestao Anual *

* Conforme demanda e disponibilidade de agenda
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Pesquisa BlackRock

Investimento no Exterior



Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior

Sim

10%

Vocé ja investe no Exterior?

48.1%

51.9%

20% 30% 40% a0% 60% 70% 50% 0% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

52 respondentes
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Resposta dos fundos de pensio que JA investem no exterior




Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que JA investem no exterior

Qual foi o principal motivador para a decisao de investimento no exterior?

Diversificacédo do
portfélio

Exposi¢éo ao Dolar

9.5%

Oportunidades de
investimentos mais
atrativas do que as 4.8%
locais
Outros 9 _ 5%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% T0%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015
27 respondentes

76.2%

BO%

0%

100%
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pens&o que JA investem no exterior

Qual é a atual alocac&o no exterior em relacao ao patriménio total?

26.1%

Menor do que 1%

Entre 1% e 3%

52.2%

Acima de 3%

21.7%

0% 10% 20% 3% 40% 2% 60% 70% 60% 0% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

27 respondentes
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que JA investem no exterior

Em quantos fundos de investimento mutuos ou ETFs, classificados como
Investimento no Exterior, a entidade possui alocacdo?

1 40.9%

3 22. 1%

0% 10%0 2% 30% 40% S0 60% 0% d30% 90% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

27 respondentes
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que JA investem no exterior

Na politica de investimentos de 2016, vocé pretende:

Aumentar o alvo de
alocacgéao no exterior

Diminuir o alvo de
alocacdo no exterior

Nao alterar o alvo de
alocacéo no exterior

Né&o alterar o alvo de
alocacéo no exterior,
pois este ainda n&o
foi atingido (atual
alocacao no exterior
esta abaixo do alvo
de alocacéao)

47.8%

4.4%

34 .8%

13.0%

0% 10% 20%% 30% 4054 S0 E0% 0% S0%%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

27 respondentes

20% 100%
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que JA investem no exterior

A recente valorizacao do Délar perante o real:

Gerou discussdes sobre realizar parte do
lucro da parcela alocada no exterior 34.8%

Gerou discussdes sobre aumentar a
aloca(;e_lo no exf[erlor, pois o Real p(?de 8 7%
perder ainda mais valor perante o Dolar .

A decisao de investir no exterior foi baseada

na diversificacdo de longo prazo e, portanto,

a valorizacdo do ddlar ndo altera a alocagéo 565%
inicial

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%  70%  80%  90% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015
27 respondentes
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que JA investem no exterior

Imagine um cenario em que ataxa de juros dos titulos publicos ligados a inflacao
(NTN-Bs) caia abaixo dos 6% a.a. Esse fato, alteraria a sua opinido sobre
investimentos no exterior?

Sim, aumentaria a minha
alocacgao no exterior em busca de 17.4%
maiores retornos ;

N&o, pois a minha alocagéo no
exterior tem foco de diversificagéo
de longo prazo e, portanto,
independe do nivel de taxa de
juros locais

82.6%

0% 10% 20% 30% 4% a0% 60% 0% 60% 50% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

27 respondentes
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de penséo que JA investem no exterior

A maioria dos fundos de pensao brasileiros que investiram no exterior nao
fizeram o hedge cambial. Entretanto, dada a recente valorizacéo do délar, vocé
pretende fazer o hedge cambial da parcela investida no exterior?

Sim, da posicéo total

17,4%

Sim, de parte da posicéo

8.7%

N&o, pois a minha alocag&o no
exterior tem foco de longo prazo e o 0
hedge cambial tende a diminuir os 73.9%
beneficios de diversificacao

0% 10% 20% 3% 40% a0% 60% 0% 60% 80% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

27 respondentes
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Resposta dos fundos de pensdo que NAO investem no exterior




Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que NAO investem no exterior

Qual o principal motivo da nao alocacéao no exterior?

Participantes ainda ndo estao preparados 0
para entender o segmento 9.1%

O Conselho Deliberativo da entidade néo
aprovou a alocacao no exterior

Modelo de macroalocacéo (Ex: ALM) 9.1,
nao sugere alocagao no exterior L

Equipe interna da entidade precisa
aprofundar o conhecimento sobre
investimento no exterior

0%  10% 20% 30% 40%% S50% 60% T0% a0% 80% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015
25 respondentes
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que NAO investem no exterior

Na politica de investimentos de 2016, vocé pretende:

Incluir o alvo de alocacéo no 0
exterior 364 /0

N&o incluir alvo de alocagéo no
exterior

27.3%

Manter atual alvo de alocacao no
exterior, pois este ja € maior que
0%, entreNtanto_, a|n~da nao fizemos a 36 . 4%
alocagéo pois ndo encontramos o
produto/veiculo adequado

0% 10% 20% 0% 40% 20% 60% 70% 80%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015
25 respondentes

80% 100%
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que NAO investem no exterior

Pensando narecente valorizacdo do Dolar perante o real:

Adiou uma possivel alocagdo no exterior até
o délar desvalorizar pelo menos 5% 4.490

Adiou uma possivel alocagéo no exterior até
o dolar desvalorizar pelo menos 30% 8.7%

A decisdo de investir no exterior sera
baseada na oportunidade de diversificacao
; o 52.17%
no longo prazo e, portanto, movimentos ! 0
cambiais ndo devem
interferir na decisao

Independentemente dos movimentos
cambiais ndo devemos comegar a investir
no exterior

34.78%

0%  10% 20% 0% 40% 0% 60% T0% B0% 50% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015

25 respondentes
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Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior
Resposta dos fundos de pensdo que NAO investem no exterior

Imagine um cenario em que ataxa de juros dos titulos publicos ligados a inflacéo
(NTN-Bs) caia abaixo dos 6% a.a. Esse fato, alteraria a sua deciséo de comecar a
investir no exterior?

Sim, iniciaria a minha alocacao no exterior em
busca de maiores retornos 13%

N&o, pois a minha deciséo de investir no
exterior tem foco de diversificagédo de longo
prazo e, portanto, independe do nivel de taxa
de juros locais

87%

0% 1% 20% 30% 40% S0% 60% V0%  G0%  90% 100%

Fonte: Pesquisa BlackRock — Investimento no Exterior em Outubro 2015
25 respondentes
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Quem ¢é a BlackRock




A BlackRock é a maior Gestora de Recursos do Mundo, 100% independente

e focada em gestéo de recursos

Numeros da BlackRock

» Fundada em 1988

» AcOes Negociadas na bolsa america NYSE: BLK
» $4.65 trilhdes sob gestédo

» Mais de 12 mil funcionarios

» Mais de 1.900 profissionais de investimento

» Mais de 65 escritorios em 30 paises diferentes

» 28 centros de investimentos

» Clientes em mais de 100 paises

Data Base: Dez/2014

$4.65 trilhdes sob gestéo

Renda Fixa
Gestao Ativa
15%

Investimentos
Alternativos*
2%

Acdes
Gestao Passiva
47%

Renda Fixa
Gestao Passiva
15%

Multi-Asset
8%

Gestéo de
Liquidez
6%

Advisory
1%
Acles - Gestéo
Ativa
6%

Data Base: Dez/2014
* Inclui: moedas e commodity
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Disclaimer

Este material € somente para distribuicdo para os tipos de destinatarios descritos abaixo e ndo deve ser utilizado nem servir de apoio por outras pessoas. Este material &
fornecido somente para fins educacionais e ndo constitui oferta de compra ou venda de produtos ou servicos em qualquer jurisdicdo na qual tal oferta é ilegal ou para
qualquer pessoa para a qual esta oferta € ilegal. Além disso, este material ndo constitui oferta de contratacdo de investimento pelos destinatarios deste documento, nem
convite para responder a este material fazendo oferta para entrar em contrato de investimento.

Este material pode conter informacg8es sobre o futuro, as quais ndo sao puramente histéricas em sua natureza. Tais informac¢des podem incluir, sem limitagéo, projecdes,
previsdes, estimativas de rendimento ou retornos, bem como composicdo proposta ou esperada de carteira. Adicionalmente, quando certas informagdes histéricas de
desempenho de outros veiculos de investimento ou contas compostas geridas por BlackRock, Inc. e/ou suas subsidiarias (conjuntamente, “BlackRock”) forem incluidas
neste material, tal informacgdo de desempenho é apresentada somente de forma exemplificativa. Nenhuma declaragéo ¢é feita de que (i) o desempenho apresentado sera
alcancgado, ou (i) todas as presungdes necessarias em relagéo a alcancar, calcular ou apresentar informagdes sobre o futuro ou a performance histérica aqui apresentada
foram consideradas ou feitas quando da preparacdo deste material. Quaisquer alteragdes as presungdes que possam ter sido feitas na preparacdo deste material podem
ter um impacto relevante nos retornos de investimentos aqui apresentados.

Este material ndo tem como objetivo ser considerado como previsédo, analise ou aconselhamento de investimento, e ndo é uma recomendagdo ou oferta de compra ou
venda de quaisquer titulos ou valores mobiliarios, nem recomendacéo de adotar qualquer estratégia de investimento. As opinies aqui expressadas sdo emitidas em
Outubro de 2013 e podem mudar de acordo com a variacdo das condigBes subsequentes. A informacao e as opinides aqui contidas sédo derivadas de fontes proprietarias
e nao-proprietarias consideradas pela BlackRock como confiaveis, as quais ndo necessariamente contém todos os dados necessarios e ndo sdo garantidas quanto a
exatiddo e/ou precisdo. Nao ha garantias de que qualquer previsao se tornara verdade. Quaisquer investimentos aqui mencionados podem néo ser pertencentes a contas
geridas pela BlackRock. O uso das informacdes aqui contidas é de exclusivo critério do leitor. Desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros.

Na América Latina, somente para investidores profissionais e institucionais. Se quaisquer fundos forem mencionados ou implicitos neste material, € possivel que alguns ou
todos os fundos ndo foram registrados na entidade reguladora de valores mobiliarios em qualquer pais latino-americano e, por conseguinte, pode ndo ser publicamente
oferecido dentro de quaisquer destes paises. As entidades reguladoras de valores mobilidrios de tais paises ndo confirmaram a precisdo ou exatiddo de qualquer
informacéo aqui contida. Nenhuma informacéo aqui discutida pode ser fornecida para o publico em geral na América Latina.

Este documento possui somente informag8es gerais e ndo tem como intengdo realizar recomendacéo de investimento geral ou especifico. A informacédo ndo leva em
consideracdo suas condi¢es financeiras particulares. Uma avaliagdo deve ser feita em relacéo a se a informacao é apropriada para vocé quando considerados seus
objetivos, situagdo financeira e necessidades especificas. Investidores devem discutir com seus assessores a sua propria alocacao de ativos. A informacéo aqui contida é
meramente ilustrativa e para fins educacionais.

Comparag6es de investimentos sdo somente para fins ilustrativos. Para melhor entender as similaridades e diferengas entre investimentos, incluindo objetivos, riscos,
taxas e despesas, € importante ler os prospectos dos produtos. Nem a diversificacdo nem a alocacdo especifica de ativos protege o investidor contra o risco de mercado
ou da perda de capital investido.

Investir envolve risco, incluindo a possivel perda de principal. Adicionalmente aos riscos normais relacionados a investimentos, investimentos internacionais podem
envolver riscos de perda de capital derivados da flutuagdo desfavoravel de taxas de paridade cambial, de diferencas em principios contibeis geralmente aceitos ou de
instabilidade econdmica ou politica em outros paises. Mercados emergentes envolvem riscos elevados ligados aos mesmos fatores, somados a maior volatilidade e menor
volume de negociacao.
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Disclaimer

As informacgdes incluidas nesta apresentacao foram retiradas de fontes consideradas confiaveis. A Blackrock ndo declara que tais informacgdes sdo precisas e completas, e
os leitores ndo devem considera-las como tal. Quaisquer opinides expressadas nesta apresentagdo refletem nossa andlise nesta data e estao sujeitas a alteragdes. A
informacdo aqui contida ndo tem como objetivo ser uma andlise completa de todo fato relevante em respeito a qualquer estratégia ou decisdo de investimento. Os
exemplos aqui apresentados podem nao levar em consideracdo comissdes, implicagfes tributarias ou outros custos de transagdo, 0s quais podem impactar
significativamente as consequéncias de dada estratégia.

Este material pode conter previses que ndo sdo baseadas em dados de natureza puramente histérica. Tais informacdes podem conter, entre outros, projecoes,
prognosticos, estimativas de rendimento ou retorno, e composi¢cfes de portfdlio propostas ou esperadas. Ademais, as informagdes sobre histérico de performance de
veiculos de investimentos ou contas geridas pela BlackRock e/ou suas subsidiarias sdo incluidas para fins exemplificativos. Nao ha alguma garantia de que tal
performance sera alcancada, ou de que todos os pressupostos para alcancar, calcular ou apresentar tanto as previsdes ou histéricos de performance foram considerados
ou explicitados neste material. Qualquer mudanga nos dados pressupostos para a formulacdo deste material pode ter um impacto material nos retornos dos investimentos
aqui mostrados para fins exemplificativos. Confianga nas informacgdes deste material sera da discricdo de cada pessoa.

Os retornos de investimentos aqui mencionados sdo meramente ilustrativos e podem néo representar a verdadeira performance dos indices ou ativos. O desempenho dos
ativos ou indices aqui mencionados néo levam em consideracao custos de investimento nem tributacdo. Desempenho passado nédo garante retornos futuros.

ESTE MATERIAL E ALTAMENTE CONFIDENCIAL E NAO PODE SER REPRODUZIDO OU DISTRIBUIDO PARA OUTRAS PESSOAS QUE NAO OS DESTINATARIOS.
BlackRock® é marca registrada de BlackRock, Inc. Quaisquer outras marcas registradas sdo de propriedade de seus respectivos proprietarios.
© 2015 BlackRock, Inc. Todos os direitos reservados.

BR-0787-11/2015
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