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QUAL E O CENARIO?
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Continuamos nao sendo“a bola da vez”.

Percepcao do investidor estrangeiro acerca do Brasil
piorou muito.

Brasil “nao entrega” crescimento.

Recuperacao economica em economias
desenvolvidas (EUA, Japao, Reino Unido) reduz
Interesse por emergentes.
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=» China continua atraindo investimentos.

= Na América Latina, Brasil tem que competir com
Mexico, Chile, Colombia e Peru.

=» Grandes investidores: “emergentes estao baratos,
mas € necessario ser seletivo®

= No Brasil, mercado ja comecou a operar as eleicoes.
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= Implementacao de programa de estimulo monetario
nos EUA (QE1, QE2, QE3) foi algo nunca feito antes.

=» Da mesma maneira, o desmonte do programa e a
elevacao dos juros a partir do nivel atual sao eventos
nunca antes realizados e, portanto, geram muita
Incerteza.

=» Japao: primeiro-ministro Abe val ter Ssucesso em seu
programa?

= Possivel implementacao de QE pelo BCE.

=» Tensoes geopoliticas importantes: leste asiatico, leste
europeu.
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= Quanto tempo vai demorar para a Europa apresentar
um crescimento razoavel? Ultimos dados nao foram
bons.

=>» Investidores tém interesse por economias de baixo
crescimento? Obviamente, SO em setores especificos,
0 gue exige pesquisa e dedicacao.

=» Parece gue, momentaneamente, investidores
estrangeiros veem o Brasil novamente como um caso
de investimento oportunistico.



PORTFOLIO PERFORMANCE

= FED empurrou a alta dos juros americanos para o
final de 2015, mas grandes gestores consideram que
0S mercados nao estao preparados para esse
movimento e que havera grande volatilidade quando o
evento chegar.

=» Recelo de deflacao na Europa.

= Num mundo onde a principal preocupacao € com
deflacao, o Brasil enfrenta pressao inflacionaria.



OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

ONDE BUSCAR
RETORNOS?
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O GRANDE DESSERVICO PRESTADO PELOS
JUROS IMENSOS FOI FAZER INVESTIDORES
IGNORAREM VARIAS FORMAS
INTERESSANTES DE INVESTIMENTO
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Credito estruturado

Fundos de acoes descorrelacionados dos indices
Fundos Multimercado

Investimento no exterior

Programa de investimento em fundos de Private
Equity

Dependendo do objetivo de retorno: NTN-B

MUITOS DOS MELHORES FUNDOS ESTAO
FECHADOS. NOSSO MERCADO NAO E TAO
GRANDE ASSIM...
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= Trabalho para especialistas

= Nem sempre retorno adeguado ao risco

=» Riscos dos FIDC:

>

vV VYV Y VY V

Fraudes: inexisténcia dos creditos
Fraudes: créditos duplamente cedidos
CDBs do banco na carteira do FIDC
Falta de controle

Aumento natural da inadimpléncia

Factorings tém pouca transparencia
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= Performance passada pode sinalizar probabilidade de
performance futura, mas nunca sera garantia.

= Avaliacao de desempenho passado deve contemplar,
no minimo, 3 anos. O ideal e usar 5 anos.

= O curto prazo € péssimo conselheiro.

= Receita infalivel para o fracasso: compre sempre oS
melhores fundos do ano anterior, e continue trocando
a cada ano.



PORTFOLIO PERFORMANCE

= Geralmente fundos descorrelacionados dos indices
tém risco sistematico menor (Betas inferiores a 1,0) e,
portanto, podem perder dos indices amplos em
momentos de rallly do mercado de acoes.

=» Por outro lado, tendem a cair menos nos mercados de
baixa e no longo prazo superam os indices amplos
por larga margem.

=» O vies do “Low-vol” € uma realidade.



OS CUIDADOS: BENCHMARKS DE ACOES RTFOLIO PEREORANCE

= Problema do IBOVESPA esta solucionado com inicio
da modificacao do critéerio de ponderacao das acoes
da carteira tedrica em janeiro.

=» Processo finalizado em 2 de maio.
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Emissor Tipo Partic.
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PRINCIPAIS PAPEIS

Codigo Emissor Tipo
ITUB4 ITAUUNIBANCO PMNEDNM1
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PETR3 PETROBRAS ON
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=» Apesar de estarem cedendo, retornos das longas
ainda estao acima de metas atuariais e indices de
referéncia.

=> \olatilidade elevada tem representado problema no
relacionamento com participantes.

= Em planos BD, ganho ou perda depende do duration
do ativo versus o do passivo: nem o ganho de 2012 é
certo (depende dos prazos) e nem as perdas de 2013
tambem.

=» Para participantes de planos CD em fase de
acumulacao, alta dos juros € boa e nao ma noticia.
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CONSTATACOES:

= Dentro dos Multimercados, os L&S apresentam menos
volatilidade

=» Como Seus retornos nao sao Muito menores que oS
dos fundos Macro, apresentam relacao risco-retorno
mais favoravel

= Abaixo, resumo de analise de periodo de 36 meses

Categoria Ret. %CDI Vol. Diéaria PL (R$ milhdes) | No. Fundos

Macro 0,350%

L&S Neutro 0,130%
L&S Direcional 0,231%
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O mundo é grande, e tem de tudo (e o Madoff?), mas
achar que o Brasil € o lugar mais seguro do mundo e,
Nno minimo, um comportamento muito estranho.

=» As raz0es para investir no exterior sao obvias, mas a

->

principal é o beneficio da diversificacao.

Investimento num Unico pais concentra demais o
[Sco.

Resultado do investimento € soma de dois vetores:
»> Retorno da carteira

»> Comportamento das taxas de cambio.

Investir em taxas de cambio é especular.

Hedge de volta para Reals oferece premio Imenso.
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DATA

26/05/2014
24/10/2013
28/03/2013

14/11/2011
20/05/2011
14/05/2010

SPOT

FUTURO
JUN/2015
NOV/2014
ABR/2014
DEZ/2012
JUN/2012
JUN/2011

COTACAO |VAR. ANUAL.
2,447654
2,402352
2,145796
1,888151
1,762900
1,998695




O QUE E RISCO?
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O QUE ESTE HOMEM TEME?



ELE TEME ISTO. E VOCE?
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PERCEPCAO DE RISCO E ALGO
MUITO PECULIAR
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=» Diversificacao
=» Todos 0s ovos ha mesma cesta?

=» Fronteira Eficiente de Markowitz

E, NO FIM, ESTAMOS COM TODOS OS ATIVOS
NUMA UNICA GRANDE CESTA — O MERCADO
BRASILEIRO.
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« Everaldo Guedes de Azevedo Franca
 PPS PORTFOLIO PERFORMANCE

 Fones: 11 — 3168.9139/98244.6396

*  pps@pps-net.com.br
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Coca-Cola Enterprises Inc

ﬁ Add to portfolio @ Interactive chart [ Historical prices

36.92 $ 0.17/0.46%

Close in USD Teday's change

2.41m

Shares traded

1 31.58%

1 year change

s of Mar 28 20

Pericd [0

& dealings  Financials

Coca-Cola Enterprises Inc

2011 2012
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& Data definitions

1.27

Beta



266.49

Close in USD

A5 of Mar 28 201

Period

1D

24
2008

k| Historical prices @ Data definitions

1 1.19/0.45% 247m  # 32.48% 0.8375

Today's change Shares traded 1 year change

ralings Financials  Faor

Comparisons a

Amazon.com Inc

+147 4 3
2009 2010
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Visa Inc

ﬁl Add to portfolio f Interactive chart

167.35

Close in USD

$ 2490/ 1.47%

Teday's change

Pericd -0

-19.17%
2008

| Historical prices

740.38k

Shares traded

Visa Inc

i Data definitions

1+ 41.82%

1 year change

0.7686

Financials  Far §

Comparisons a
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MSCI International World Index Price
1,623.15 1 6.81/0.42% - 1+ 24.39%

LATEST PRICE IN USD TODAY"S CHANGE SHARES TRADED 1 YEAR CHANGE

Pericd [ an 8D 1N A Y Comparisons

1,600

1,400

1,200

MSCI International World Index Price
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Source MSCI Europe ETF
161.11 1 0.18/0.11% 132.55 - 161.85 +0.54

CLOSE IN EUR TODAY"S CHANGE 52-WEEK RANGE 3-YR SHARPE RATIC

Performance Risk Ratings

Period 10 30D 50 10D L1

Source MSCI Europe ETF

-9.51% +20.87% +1457%
2011 2013

ETF performance
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CONSTATACOES:

= Dentro dos Multimercados, os L&S apresentam menos
volatilidade

=» Como Seus retornos nao sao Muito menores que oS
dos fundos Macro, apresentam relacao risco-retorno
mais favoravel

= Abaixo, resumo de analise de periodo de 36 meses

Categoria Ret. %CDI | Vol. Diaria | PL (R$ milhdes) | No. Fundos
Macro 110,1 0,464% 105.785

L&S Neutro 119,6 0,147% 4.006
L&S Direcional 130,7 0,237% 6.559
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ALOCACAO ESTRATEGICA
EM AMBIENTE DE JUROS
BAIXOS



b. Diversfication

$ apg Group

Tomorrow is today

1970 1980 1990 2000 2005 2009
Fixed Income 96.3% | 95.5% | 87.9% | 49.7% | 40.4% | 33.0%
Index loans - - - - 4.1% 7.0%
Equity 0.4% 0.2% 5.3% | 39.0% | 37.0% | 34.0%
Real Estate 3.3% 4.3% 6.8% 9.9% | 10.4% | 9.0%
Infrastructure - - - - - 2.0%
Private Equity - - - 1.5% 2.4% 5.0%
|ICommodities - - - - 2.5% 3.0%
Hedge funds - - - - 3.2% 5.0%
Innovation - - - - - 2.0%
Total 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Total assets (€ bin) 10 37 67 149 190 200




S&P 500 INDEX mxiom
1,804.76 1 8.91/0.50%

LATEST PRICE IN USD TODAY'S CHANGE

439.92m

SHARE 5 TRADED

013 21:34 GMT. Data delayed by at least 15 minutes

Constituents

Pericd 10 30 5D 10D 1M 3M  6M 1Y 3Y

1,750
1,500

1,250

1,000 S&P 500 INDEX
750

500

+16.
2012

S&P 500 INDEX summary

1+ 29.74%

1 YEAR CHANGE

Comparisons
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+0.51/0.25%

TODAY'S CHANGE

Visa Inc

202.12

CLOSE IN USD

Pericd [ an BD 100 1M

omment Busine

-15.
2010

377.54k

SHARES TRADED

1t 37.82% 0.5337

1 YEAR CHANGE BETA

Directors & dealings  Financials  Fore

Comparisons a

Visa Inc
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adidas AG » GER &
89.16 4+ 0.26/0.29% 664.80k 4+ 35.96% 0.7655

CLOSE IN EUR TODAY'S CHANGE S5HARES TRADED 1 ¥YEAR CHANGE BETA

5 of Nov 22 2013 18:35 GMT. Data delayed by at least

Mews & comment  Busine ofile  Di alings  Financials  Forecasts

Pericd [ an B0 100 1M AN Gl 1% 3 Comparisons

adidas AG

+29.44%
2010
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Volkswagen AG

194.70 $0.90/0.46 % 889.51k 1 20.63% 1.25

CLOSE IN EUR TODAY'S CHANGE S5HARES TRADED 1 YEAR CHANGE BETA

mment  Busin profile  Directs xalings  Financials  Fore:

Pericd [} an 50O 100 1M M G 1Y ay Comparisons

Volkswagen AG

"'-1-." =]
2011
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Coca-Cola Enterprises Inc ccenva @

41.57 $ 0.43/1.02 % 2.95m T 36.97% 1.03

CLOSE IN USD TODAY'S CHANGE SHARES TRADED 1 ¥YEAR CHANGE BETA

Me omment  Busine wrofile 5 Financials  Forecasts

Pericd [ an B0 100 1M M Gl 1% Xy Comparisons a

Coca-Cola Enterprises Inc

+3.00%
2011




Amazon.com Inc

372.31 1+ 3.39/0.92%

CLOSE IN USD TODAY'S CHANGE

As of Nov 22 20

Pericd [

+33.81%
2010

2.97m

SHARES TRADED

Amazon.com Inc

1 56.41% 0.5107

1 ¥YEAR CHANGE BETA

alings

Financials  Foreca

Comparisons
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