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PASSIVO

Capitalizacao
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INPC + “juros reais”% aa

IGP-DI + “juros reais”% aa
(Res. CNPC 15/2014)

ATIVO

Z ATIVO

~

VISAO INTEGRADA E PLANEJAMENTO

Z ATIVO = PASSIVO (Solvente/Superavit);

Z ATIVO =PASSIVO (Neutro/Equilibrio);

£ ATIVO < PASSIVO (Insolvente/Déficit).

Gestao Ativa

Carater previdenciario dos recursos

Preservacdo do Capital

JL




MAIOR COMPLEXIDADE NA GESTAO DOS RECURSOS RIVIERA
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INSTITUCIONAIS
Futuro ... >= META
ATUARIAL
32. FASE
12. FASE 22. FASE Gestao dos Recursos
Conhecimento Planejamento do (Dinédmica do Dia a Dia do Gestor)
do Cliente Trabalho de Alocacéao
- Patrocinadora; - Definicdo das Estratégias; B Acompanhamento diario do mercado;

- Perfil dos Participantes; - Definicdo das Metas (retorno); - Reunides/conference calls com os gestores
- Tipo de Plano de Beneficios; - Definicio dos parametros de sobre o posicionamento das carteiras e
risco/vedacgdes da legislacéo; possivels movimentagoes visando adequagao

- Montagem da carteira de permanente das estratégias aos objetivos do
investimentos; Fundo:

- Fluxo Previdenciario;
- Necessidade de Liquidez;

- Politica de Investimento; D Dill trabalho  d - s o .
~Due Diligence (trabalho de _ peglocagdes de estratégias que se dispersam

- Foruns de Governanca campo para selecdo dos .
Interna (Conselho, Comités); gestores e fundos); dos objetivos do Fundo;
- Perfil de Risco da Entidade. - selecéo de Ativos; - Acompanhamento dos eventos relacionados
- Andlise Qualitativa/Quantitativa; a0S gestores e seus respectivos fundos;
- Proposta de Alocagao. - Estudos sobre novos produtos/alternativas de
investimento;

- Reunides com equipe econdmica préopria e
consultores para reviséo de cenario prospectivo.
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EXPECTATIVAS SOBRE O COMPORTAMENTO DO MERCADO | fwvesrimentos

Retorno Acumulado das Principais Classes de Ativos no Brasil Retorno Acumulado das NTN-B’s
(2008-2014) (31/03/2010 a 25/11/2014)
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Fonte: Quantum Axis. Fonte: Quantum Axis.

Como se proteger da volatilidade?
Como tirar proveito da volatilidade?
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PRINCIPAIS INFORMAGCOES DE CENARIO MACROECONOMICO

- Expectativa mais favoravel ao crescimento;

- Ciclo de ajustes internos na economia;

- Melhora da confianca; - Crescimento baixo;

- Recuperacéo do setor imobiliario; - Inflag&@o pressionada;

- Normalizacdo da politica monetéaria pelo FED - Maior fragilidade fiscal;

(fim do QE); - Risco de perda do “Grau de Investimento”;

- Valorizac&o do Dolar frente as demais moedas;

’ - Risco de racionamento de energia e agua;
- Aumento de juros (meados 2015).

- Desaceleracédo da massa salarial;

x - Reducéo da confianca do empreséario e do
N e consumidor;
- Recuperacao lenta e instavel do crescimento; - Preparacdo de ambiente econémico mais
- Expansionismo gradual do BCE. eno favoravel a partir de 2016 .

- Crescimento estabilizado 6,5%/7,0%:
- Nao “Hard Landing”.

)

VOLATILIDADE
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Estados Unidos
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Fonte: Bloomberg

A economia americana mostrando mercado de trabalho mais robusto porém as incertezas
sobre os outros setores dividem os agentes econdémicos sobre quando vira o inicio do
ciclo de aperto monetario.
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Zona do Euro (PIB) China (PIB)
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Fonte: Bloomberg

No cenadrio internacional, as incertezas sobre o crescimento global (possibilidade
de novo QE na Europa e China desacelerando com foco no crescimento
domeéstico) geram certo conforto pelo lado da abundancia de capital barato para
a manutencao do financiamento do balanco de pagamentos, porém mantém o
ambiente volatil.
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BRASIL - Inflacao
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Grande foco de preocupacdo sobre os impactos de precos
administrados na inflacdo futura, porém a persisténcia inflacionaria
deriva de restricao de oferta afetando principalmente precos livres.



- . - RIVIERA" &
PRINCIPAIS INFORMAGCOES DE CENARIO MACROECONOMICO eesenos @

BRASIL — Relacdo Divida/PIB
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Superavit priméario mostra forte reducado, colaborando para o
aumento da relacéao divida/PIB.
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BRASIL - Balanco de Pagamentos
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Necessidade de financiamento
externo aumentando gera maior
pressao/volatilidade sobre a taxa
de cambio que aumenta pass-
through (cada 10% de aumento no

.~ cambio, aumento de aprox. 50 pts no

IPCA).

| -
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Prémio de Risco — Curva de Juros Futuros
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Fonte: Bloomberg

Nesse cendrio de maior fragilidade macroeconémica brasileira, o termémetro classico de piora
aparece no aumento da inclinagdao da curva de juros (2017 x 2021), o que apds a mudanca do
cenario politico foi revertida, dadas as expectativas favoraveis sobre os nomes cogitados para

compor a nova equipe econdmica.
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TENDENCIAS E OPORTUNIDADES INVESTINENTOS

Direcionamento dos Ativos por Classe de Investimento

- Volatilidade das taxas de juros torna a Renda Fixa uma “Renda Varidvel”;

- Juros estruturalmente baixos no longo prazo reduz espaco das LFT’s (Pés) e amplia alocacdo em
LTN/NTN-B (Pré);

- PLANO BD: Alongamento de posi¢cdes em NTN-B’s na curva do papel, visando alinhamento a meta
atuarial (ALM);

- PLANO CD/CV: Gestdo Ativa das posicbes em inflagio (NTN-B’s MtM), aumento da alocagdo em
Multimercados (ARBITRAGEM DE JUROS) e Crédito.

oW | - Altavolatilidade dos ativos;
g#l| - Diversificacdo do portfdlio;

L || - Gestdo Ativa da estratégia Ibovespa (liquidez); porém, com foco nas estratégias de Dividendos e Valor
RENDA VARIAVEL Absoluto.

- Tendéncia de aumento da demanda por produtos estruturados (Fll, FIP);
* Alongamento dos investimentos, geracao de retorno diferenciado e diversificacao do portfdlio;
* Reducao da volatilidade (“22. Derivada”);

INVESTIMENTOS | - Alocacdo nos Fundos “Ndo-3792” (Arbitragem, Long & Short neutro e direcional);

ESTRUTURADOS | - Insercao da estratégia na gestao dos portfdlios da Alocagdao de Recursos (Fund of Funds).

- Tendéncia de aumento da demanda por investimentos no exterior;
- Diversificacao do portfdlio;
- Oportunidades no mercado internacional;

INVESTIMENTOS | - Insercdo da estratégia na gestao dos portfdlios da Alocagao de Recursos (Fund of Funds).
NO EXTERIOR
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Renda Fixa: Arbitragem Ativa de Juros: “Tirando proveito da Volatilidade”
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A volatilidade expressiva das taxas de juros, se por um lado aumenta o risco de
mercado das posicbes em “Renda Fixa”, por outro apresenta oportunidade de
arbitragem das distorcdes de precos decorrentes das “deformidades”

verificadas nos precos (de mercado) frente a estrutura a termo das referidas taxas
de juros futuras.
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Renda Fixa: Arbitragem Ativa de Juros: “Tirando proveito da Volatilidade”
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TENDENCIAS E OPORTUNIDADES

Renda Fixa: Crédito: Um “ATIVO VIVO”

Fluxo continuo de
monitoramento e
controle das posi¢oes covranca

Desintermediacao
financeira/bancaria
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Investimentos no Exterior: “Novas Fronteiras”
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CONSIDERACOESFINAIS | nveni

A estratéqgia de Alocacdo de Recursos continuara sendo bastante particular a cada
Entidade de Previdéncia e devera considerar, entre outros quesitos:

1) Qual o grau de tolerancia ao risco que a Entidade esta disposta a assumir?

2) Qual a necessidade de caixa da Entidade para o curto, médio e longo prazo
de forma a compatibilizar uma gestao integrada entre ativos e passivos
previdenciarios (ALM)?

3) A Entidade esta disposta a abrir mao da liquidez (curto prazo) e prol dos
resultados de longo prazo?

4) Os investimentos estao adequados a(s) estrutura(s) e modalidade(s) de
seu(s) Plano(s) de Beneficio(s)?

- Plano BD (Fechado): Preservacao de capital;

- Plano CD/CV e outras modalidades (aberto): Acumulacao de
capital.

ATIVIDADE, SELETIVIDADE e DIVERSIFICACAO ...
... mas, com cautela (PLANEJAMENTO)!!




OBRIGADO!!!!

CONTATO

Gélio Luiz B.Barbosa
gelio@rivierainvestimentos.com.br
(11) 3299-2054
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