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vv. CONCLUSADO
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CENARIO MACROECONOMICO ATUAL




SUMARIO DOS PRINCIPAIS TEMAS

v INFLACAO CORRENTE DE 2018 ESTIMADA EM 3,5% ANTE UM IPCA

MEDIDO EM 2017 DE 2,96%;

v INFLACAO FUTURA (PROXIMOS 1 ANO E 2 ANOS) ANCORADA NO

CENTRO DA META DE INFLACAO DE 4,25%;

v TAXA SELIC DE 2018 EM PATAMAR MINIMO INEDITO DE 6,5% A.A.;

v RISCO-PAIS DO BRASIL EM 250 BPS, ACIMA DA MEDIA DE PAISES BB.
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IPCA CORRENTE (ACUMULADO 12 MESES)

Inflacao de 2018 permanece abaixo da meta do Banco Central
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INFLACAO IMPLICITA

Perspectiva de atingimento meta de inflacao (2018 e 2019)
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TAXA SELIC
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PROJECAO TAXA SELIC (2018/2019)
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“FILME” DOS JUROS REAIS NO BRASIL POS PLANO REAL

BRASIL: UM LONGO HISTORICO DE JUROS REAIS ELEVADOS, MAS AGORA

EM DIANTE...
PERIODO POS-PLANO REAL PRECO DAS COMMODITIES EM ALTA DILMA: “NOVA MATRIZ ECONOMICA”
ESTABILIZACAO ECONOMICA REFORMAS MICROECONOMICAS TEMER: REFORMAS
MACROECONOMICAS/ESTRUTURAIS
FHC LULA DILMA/TEMER

JURO REAL MEDIO: 14%

JURO REAL MEDIO: 8%
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JUROS REAIS NO ACUMULADO EM 12 MESES (CDI MENOS IPCA)
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JUROS REAIS DE LONGO PRAZO

TENDENCIA DE REDUCAO DO RETORNO OBTIDO DO TESOURO NACIONAL
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EVOLUCAO CDS - MEDIA POR FAIXA DE RATING

BRASIL: REDUCAO DO RISCO-PAiS? SIM!
NECESSIDADE DE REFORMAS ESTRUTURAIS PARA SER INVESTMENT GRADE
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CDS POR FAIXA DE RATING
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ALOCACAO DOS PLANOS DE BENEFICIOS

Classe de Ativo e Segmentos Legalis




INTRODUCAO — AMOSTRA ANALISADA

« A amostra compreende os dados de 110 EFPCs clientes da ADITUS, que autorizam tal exercicio e
gue juntas totalizam aproximadamente R$ 202 bilhdes em ativos mobiliarios, distribuidos em 239
planos de beneficios da seguintes forma:

PLANOS BD PLANOS CD PLANOS CV
106 (45%) 75 (31%) 58 (24%)

PLANOS BD PLANOS CD PLANOS CV
108 bilhoes (53%) 46 bilhdes (23%) 48 bilhGes (24%)

* No caso de analises por tipo de investimento, 0s investimentos sao classificados de acordo com a
metodologia da ADITUS, a fim de uniformizar os diversos mandatos e possibilitar uma comparacao
adequada. Nesses casos, a rentabilidade é composta pelas rentabilidades dos fundos atrelados a
cada um desses tipos de investimentos;

* Nas analises por segmentos e consolidada, a amostra € dividida por tipo de plano, possibilitando,
assim, a correta comparacao de um plano com planos similares,

 Os segmentos de Imoveis e de Operacoes com Participantes sao considerados apenas no a
consolidado dos planos — as andlises de alocacao contemplam, portanto, somente a parcela de ADITUS
iInvestimentos mobiliarios.



ALOCACAO POR TIPOS DE INVESTIMENTOS

DEZEMBRO - 2016
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ALOCACAO POR TIPOS DE INVESTIMENTOS
DEZEMBRO - 2017
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ALOCACAO POR TIPOS DE INVESTIMENTOS
ABRIL - 2018

70% -

60% -

50% -

40% -

30% -

20% -

10% -

0% -

17

RF TRADICIONAL

INF LA(;AO

mBD

CREDITO

MULT.
EFPC

mCD

PASSIVA

ATIVA

MULT. I
ESTRUTURADO

m TODOS OS PLANOS

FIP

INV. EXTERIOR

»

ADITUS



ALOCACAO DOS PLANOS POR SEGMENTOS
DEZEMBRO - 2016
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ALOCACAO DOS PLANOS POR SEGMENTOS
DEZEMBRO - 2017
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ALOCACAO DOS PLANOS POR SEGMENTOS
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PRINCIPAIS PONTOS

v Elevacao da alocacao nas seguintes classes de ativo:
 Multimercado Estruturado;
- Renda Variavel;

e Investimento Exterior.

v. Reducao da parcela ALM (vencimento ao longo do tempo

decorrido).
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CAPTACAO LIQUIDA

Visao Geral de Mercado (Institucional + Nao Institucional)




CAPTACAO LIQUIDA DOS GRUPOS
12 MESES

20 -

10 -

-10 -

-20 -

Credito DI IMA Long Short Macro RF RV '

23 m28/fev m29/mar m 30/abr
ADITUS




CAPTACAO LIQUIDA DO GRUPO MULTIMERCADO
12 MESES
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CAPTACAO LIQUIDA DO GRUPO RENDA FIXA
12 MESES
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CAPTACAO LIQUIDA DO GRUPO RENDA VARIAVEL
12 MESES
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CONCLUSAOQO

Simulacao e Principais TopicosS




ESTUDO DE CASO — BENEFICIOS DA DIVERSIFICACAO
ABRIL - 2018

Alocacdo Mediana de
Todos os Planos

Rent. Média Simulacdo Rent. Media

RF 89,12% 84, 70%
RV 6,25% 6,25%
ESTRUT 4,05% 4,05%
EXTERIOR 0,58% 5,00%
Total 100,00% ' 0,55% ' 100,00% 0,70%
MAIO - 2018
: Alocacio Medi Rent. Médi
(estimado) ocacdo MediSsey enf eﬁdxa Simulacdo Rent. Média
Todos os Planos {Estimativa)
RF 89,12% 0,25% 84,70% 0,25%
RV 6,25% -10,87% 6,25% -10,87%
ESTRUT 4 05% -1,00% 4,05% -1,00%
EXTERIOR 0,58% 7,32% 5,00% 7,32%
Total 100,00% -0,45% 100,00% -0,14%
28 .
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ESTUDO DE CASO - BENEFICIOS DA DIVERSIFICACAO
Principais TOpicos

 Os ultimos 24 anos mostraram um decaimento muito lento da taxa de juros
reals no Brasil;

A manutencao do atual patamar de juros dependera de uma rol de
reformas;

« A decorréncia imediata do cenario de juros reais para a carteira das EFPCs
é, em certo grau, uma revisao da atual alocacao; a fim de se perseguir as
metas atuarials (BD, CV) e metas de investimento (CD);

 Entendemos que a escolha de novas classes de ativo pode ser feita de
modo gue nao impligue, necessariamente, em risco aditivo para o portfolio;

« Classes de ativo com baixa correlacao contribuem para que a cota do plano
tenha uma trajetoria mais suavizada, e amortecida em cenarios adversos.

»
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DISCLAIMER

Essa apresentacao é destinada a investidores qualificados e nao deve ser entendida como
recomendacao de investimento, desinvestimento ou manutencao de ativos.

Os resultados agui apresentados baselam-se em modelos matematicos, que envolvem
simulacoes de cenarios futuros. Ainda gue a metodologia de tais simulacOoes seja
consagrada, nao ha garantias de gque as mesmas terao acuracia ou, ainda, que 0S
resultados observados venham a acontecer na realidade.

Esse material € de propriedade da ADITUS Consultoria Financeira e nao deve ser
reproduzido, ainda que parcialmente, ou retransmitido sem a prévia autorizacao de seus

autores.
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+55 11 3818-1111 | aditus@aditusbr.com

Q R. Ministro Jesuino Cardoso, 454, c|. 74
ADITUS CEP 04544-051 | Sao Paulo - SP




