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Agenda

= Cenario Econdmico - EUA e Europa

= |nvestimentos no Exterior
= Contexto historico
= Evolucao na legislacao;
= Tendéncia global;
= Beneficio da Diversificacao

= Conclusoes
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Atividade mundial continua em expansao.
BNPP AM: PMI Manufaturados Mundial
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EUA: Demanda domeéstica beneficia encomendas e producao.

PIB real devera acelerar de 2,3% nesse ano para 3,5% em 2015

EUA: Novas Encomendas vs. PIB Real

80 9%
0,
75 8%
7%
E 70 Novas Encomendas 6%
c
@ 65 5%
£
§ 60 o
o 3%
©
3 °° 2%
Z
o N ‘ o
T | 0%z
5 45 10m
5 -1%
E 40 2%
; 35 PIB Real 3%
@ 4%
30 5%
25 —ttttttt—+—+—t+—+—+—+——+—t+—+—+—+—+— 6%
o ™~ = © e8] o o g O Q ) N = O e8] o ™ = © o8] o N <
TR TR @2 @ 9 @ @ @ 2 @ Q@ Q@ @ @ Q@ T v T
T T § § ©§ & ¥ & ¥ ¥ § & § & ¥ & & ® & & & &
£E &£ £ E E E E E E E E £ £ E E £ E E E E E £ E




| 04/12/2014 1 6

Gl BNEEARIBAS, ., | messs o orschrgn o

Europa: Melhora da demanda domestica e exportacoes.

Aumento do consumo e perspectiva de exportacdo devem comandar a recuperacao para 1,5% em 2015.

Zona Euro: Exportagoes (YoY)
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Até fim de 2012 a Europa estava sob forte pressao
Europa tem estado substancialmente atras dos Estados Unidos desde o inicio da crise

US S&P 500 vs MSCI Europe index, base 100 em 30 Junho 2007
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US S&P 500 index +28.4%

MSCI Europe index - 15.3%

Index levels rebased to 100, 30 June 2007: S&P 500 vs MSCI

Index 30 Julho 2007 - 31 Julho 2014 i
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Source: Factset, BNP Paribas Asset Management, August 2014
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‘Valuation’ descontado

Preco / Lucro de Schiller Europa e Prego / Lucro de Schiller EUA
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Source: UBS and BNP Paribas Asset Management, July 2014



BNP PARIBAS i
R E TR AR | The asset manager for a changing world




| 04/12/2014 1 10

Psicologia do Investidor: Apetite para Risco

Diversificacdo em classes de Fundos: Brasil vs Mundo (Dez/2013)

Mundo Brasil

Other, 4% Other, 10.2%

Money Market,
4.6%

Fonte: Investment Company Institute e Anbima
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Patamar elevado de Juro no Brasil

Brasil: Taxa de Juros Real (ex-ante) — Desde 2001

i
b
|
)
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investimentos 1 Tendéncia

conservadores " estrutural de
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: do juro ainda
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Evolucao na Legislacao:

CVM e PREVIC Alteracoes em discussao:
= “Nova CVM 409”:
= Em 2008 a CVM* autorizou os fundos de * Em processo de Audiencia

Publica
*  Aumento dos limites (40%

para Qualificados e 20% para
qualquer fundo)

* Investidor Qualificado:
aumento para R$ 1 Milhdo

*  Novo Investidor Profissional:;
Volume investido de R$ 20
milhdes

= CMN/ Previc:

» Discussdes com Anbima para
aumento do limite

» Alteracaode limites de
Concentracao

iInvestimentos a investir no exterior.

— até 20% para os fundos classificados como
‘Multimercado’;

— até 10% para os demais;

— Até 100% para fundos destinados a
“Investidores Qualificados” com aplicagéo
minima inicial de R$ 1 milh&o .
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Tendéncia global de diversificacao de portfolios

Paticipacao do mercado doméstico em relagao ao total
dos investimentos em renda variavel
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wwwAustralia =e=Canada =w=Japan e==w=Syizerland =e=UK =a=US

= Nota-se uma clara tendéncia de reducao da exposi¢cado doméstica em ac¢des por fundos de
pensdes globais, saindo de 64,7% em 1998 para 44,1% emm 2013.

Fonte: 2014 Towers Watson and secondary sources
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Ranking dos mercados globais:

Ranking Captalizagao Companhias
Outubro/2014 de Mercado (USS bilhdes) Listadas

1 NYSE (EUA) 19.199 2449

NASDAQ OMX (EUA) 6.836 2760
3 Japan Exchange Group - Tokyo 4.429 3440
4 Euronext (Europa) 3.371 1062
5 Hong Kong Exchanges 3.265 1729
6 Shanghai SE (China) 2.960 980
7 TMX Group (Canada) 2.141 3774
8 Shenzhen SE (China) 1.955 1604
9 Deutsche Borse (Alemanha) 1.692 684
10 BSE India 1.577 5499
11 National Stock Exchange India 1.546 1706
12 SIX Swiss Exchange 1.515 276
13 Australian SE 1.407 2056
14 Korea Exchange 1.233 1829
15 NASDAQ OMX Nordic Exchange (EUA, Europe) 1.231 776
16 BME Spanish Exchanges (Espanha) 1.067 3418
17 BM&FBOVESPA (Brasil) 989 365

= Nossa bolsa é a 17 maior do mundo em capitalizagdo de mercado e ainda temos um nimero pequeno
de companbhias listadas, sdo pouco mais de 350 empresas...

= Se consideramos uma liquidez minima de R$ 1 milhdo/dia para alocacgd, o nimero de empresas
elegiveis é reduzido para pouco mais de 100 companhias. Novamente temos o efeito da concentracao.

*Fonte: World Federation of Exchanges - Outubro 2014
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Psicologia do Investidor: Diversificacao e “Viés Local”

Pais | 1997 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 _ ‘Home Bias” nos

Canad3 75,4% 59,7% 63,7% 66,6% 71,3% " .

anada ° ° ’ ; ° mercados desenvolvidos:
Dinamarca 79,7% 56,1% 51,4% 48,5% 54,5% AL

. Tendéncia de Queda 2>
Finlandia 94,1% 74,4% 51,3% 48,8% 47,3% M . d f -
Franca 83,5% 69,4% 59,5% 62,7% 62,0% al_or |VerS.| ICagaO
Alemanha NA 499%  433%  423%  48,5% internacional
Holanda 70,2% 35,4% 20,1% 12,2% 33,5%
Noruega 84,6% 50,4% 46,1% 46,8% 34,5% Mercados Emergentes*
Suécia 792%  511%  50,8%  497%  54,5% (2010):
Suica NA 57,3% 52,6% 51,1% 58,3% = Brasil: 95,8%
Reino Unido 75,9% 64,0% 56,1% 52,2% 55,0% m india: 96,6%
Estados Unidos 79,0% 69,6% 59,1% 52,3% 43,7% - TU rquia' 99 2%

" )

Japao 92,1% 86,1% 84,7% 83,7% 75,5% . COlémbia: 96,5%
Total de Investimentos em A¢des Domésticas sobre o Total de Investimentos P 0
em agoes. *Fonte: FMI — CPIS, “Bond & Equity Home Bias Study” — KUL = Mexico: 98’6 /0

= Chile: 79,0%
-
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Brasil vs Outros Mercados: Performance relativa

No periodo de 2004 — 2013: a Bolsa Brasileira e de Mercados Emergentes obteve desempenho
acumulado muito superior aos principais indices de bolsa dos mercados desenvolvidos....

Cumulative Total Return (Gross Dividends)
B S30 Paulo Stock Exchange IBrX Index (BRL) 212.5512 . =300
M Ibovespa Brasil Sao Paulo Stock Exchange Index (BRL) 103.3528 1
M MSCI Emerging Markets Incex (ERL) - on 1/17/14 126.3451 I
W S&P 500 Incex (BRL) 64.3571
M MSCI Europe Index (BRL) - on 1/17/14 74.5056 1
M MSCI World Index (BRL) - on 1/17/14 67.8311
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IBX Index (Saoc Paulo Stock Exchange IBrX Index) bolsas mundiais BRL,USD Weekly Copyright® 2014 Bloomberg Finance L.P. 24-Jan-2014 16:29:09

Porém, é importante notarmos o desempenho insatlsfatorlo da Bolsa brasileira a partir de 2010...
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Brasil vs Outros Mercados: Performance relativa

T s
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I 55 500 Incex (BRL) 29.7785
I MSCI Europe Index (ERL) 74031
1 MSCE Workd Index (BRL) 90391

R "”\%&-MA
: QN

\/~

P300

e 1BrX
@8 |bovespa
P 150

F100

O Emerging

| 2005 | 2006 | 2007 |

2004 | 2008
IBX Index (Sa0 Paule Stock Exchange 1BrX Index) bolsas mundials BRLUSD Weekly Copyright® 2014 Bloomberg Finance L.P.
N E

2009

| 20
24-3an-2014 17:07:07

De 2004 - 2009: Bolsa Brasileira e de
Mercados Emergentes em geral com
desempenho bastante superior a de
paises desenvolvidos.
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Brasil vs Outros Mercados: Performance relativa

Cumuiative Total Return (Gross Dividends) P150

1
227.9.
MSCI Emerging Markets Index (BRL) - on 1/17/14 459218
s g D28 () S&P 500

mEmEan
g

i P b s st D sy - World
De 2010 — 2014: a Bolsa Brasileira Efurone
acumula queda de quase 19% no
IBOVESPA. O IBX apresenta alta de @ Emerging

5% enquanto S&P500 +71%, an 2
rEergi(;rgentes +30% e Europa +50%, em %@'wwﬁﬁyww L -

{@E | hovespa
Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec’ Har Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec
2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014
IBX Index (Sa0 Paulo Stock Exchange IBrX Index) bolsas mundiais BRLUSD Weekly Copyrightt 2014 Bloomberg Finance LP. 24-Jan-2014 16:33:11
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Diversificacao: Novas fontes de geracao de retorno

Composicao Setorial IBOV X MSCI World Alocagdo por Pais (MSCI World)
1%

T

3%
4%

1% e

EEUA M Canada B Reino Unido M Japdo mSingapura MFranga

M Australia [ Suica Alemanha ®Hong Kong = Outros

M IBOVESPA W MSCI WORLD

= Alocacao global menos concentrada em = Diversificacdo em ac¢des de diferentes
setores ciclicos. Posi¢cdes mais economias
pulverizadas, em acgdes de setores com
peso pouco relevante no indice Bovespa.
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Diversificacao: Cambio como um Hedge Natural

Mercado de agoes e sua correlagao negativa com o Real (BRL)

Variagao em 6 meses - Média Movel ‘
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Tendéncia de desvalorizacao do Real: ainda pode oferecer uma
oportunidade

l. Cenario global:
» FED encerrou o0 QE3 em Outubro de 2014.
» Recuperagao da atividade, especialmente nos EUA, esta deslocando a curva de juros para cima.

. Paises Emergentes: Taxa Juros 5 Anos
EUA: Treasury 10 Y 100 y
6,0
55 - 201
5,0 8,0
45 - 70 4
4,0 1
6,0 -
3,5 A
3,0 A 50 -
2,5 A r 4,0 -
2,0 -
3,0 4 y

15 A ——poland ———Mexico ===South Africa == Brazil (RHS)
10 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 2’0 J T e e s 2
YT WM 0 0 9O RNDN DR OO0 A NNMM 2888328000 dJ9YgYYYTRDY

- - R B B R = B B B B B B I

§3 53 5355353555353 53553 EEE2Y2EEE2ESEEE2EEETIERY

Aumento da curva Aumento da curva de Deteriora
de juros americana. juros nos emergentes. oferta de

‘ t crédito

izaca Desvalorizagdo cambial Deteriora
Valoriza¢ao do USD

¢ — nos emergentes » poder de

compra
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Tendéncia de desvalorizacao do Real: ainda pode oferecer uma
oportunidade

|l. Cenario local:

 Risco na condugéo da Politica fiscal

 Deterioragdo marginal do déficit em conta corrente

» Necessidade de Reposicdo do diferencial de competitividade do Brasil em relagao aos parceiros comerciais .

Brazil: Real Effective Exchange Rate (PPI)

140

130 +

120 A

110 +

100 A
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60 A

Fonte: BCB. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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Ferramenta fundamental - Diversificacao

IBX X Gold Gold Gold MSCI EM S&P 500 S&P 500
47,83% 37,61%

37,32% 23,20% 23,67% 33,85% 52,04% 21%
IBOV Délar

IBX IBOV
29,85% 27,71% 43,65% 30,03%
IBX Inflation IMA-B CDI 159:¢
78,49% 19,67% 19% 36,06%

Hedge Funds IBOV Hedge Funds
27,65% 17,81% 18,87%

2003

IBOV
97,33%

IBOV Inflation IMA-B BIY/S{®IN =] o] o] MSCI EM Inflation IMA-B
82,66% 15,26% 31,35% 48,95% 16%

IBX Inflation IMA-B S&P 500
72,83% 16,64% 14,36%

Inflation IMA-B MSCI Europe | Metas Atuariais

10,70% 44,20% 9,68%
CDI R CLHERETGEN Inflation IMA-B IBOV

Metas Atuariais Metas Atuariais Doélar S&P 500 Délar CDI
23,28% 16,30% 13,80% 32,93% 11,10% 10,79% 12,37% 27,28% 15,13% 9,58%
MSCI EM CDI MSCI EM Inflation IMA-B BEELEEREVGGEEN Inflation IMA-B CDI CDI Inflation IMA-B [WEESFATERETS 22
16,41% 16,17% 24,66% 13,50% 5,80% 18,60% 9,74% 11,59% 26,68% 4% 8,27%
Metas Atuariais |Metas Atuariais |Metas Atuariais| MSCI Europe | Hedge Funds S&P 500 Hedge Funds S&P 500 Metas Atuariais Hedge Funds IBOV
14,86% 12,53% 10,87% 22,39% 12,54% -17,97% 16,859 9,53% 11,55% 9,34% 7,97%
MSCI Europe MSCI EM Gold Inflation IMA-B CDI CDI Hedge Funds | Hedge Funds CDI Dolar
12,56% 12,33% 3,67% 22% 11,82% 9,90% 9,24% 11,19% 8,05% 6,97%
[N EUlLNIYAS=8 MSCI Europe | MSCI Europe | Hedge Funds Gold Metas Atuariais Gold Hedge Funds
12,23% 11,80% -2,61% 21,32% 9,56% 9,18% 17,86% 6,78%
MSCI EM CDI Metas Atuariais| MSCI Europe | MSCI Europe MSCI Europe | Hedge Funds IBX Gold
-3,12% 15,05% 9,36% -28,69% 2,16% 0,85% 13,43% -3,13% 6,19%
S&P 500 S&P 500 Gold MSCI EM MSCI EM MSCI EM MSCI EM IBX
4,87% 1,93% 12,16% 0,15% -30,07% -0,91% -8,24% 11,55%
Gold Gold S&P 500 MSCI Europe IBX MSCI EM \WEIESPATEGETY Inflation IMA-B BV E{&{N=]fo)o])
-2,41% -3,15% -7,76% -4,59% 2,61% -5,95% 10,77% -10,02% 3,88%
Dolar Dolar Metas Atuariais IBOV S&P 500 IBOV | Doélar MSCI EM
-8,14% -12,10% 7,95% -42,22% -4,95% 1,04% -11,39% 9,90% 1,57%
S&P 500 S&P 500 IBX Gold MSCI Europe CDI IBOV
5,74% -11,92% -41,77% -6,38% -0,68% 8,41% -15,50%
Doélar Doélar Doélar Délar IBOV IBOV Gold
-8,52% -16,68% -24,63% -4,77% -18,11% 7,40% -17,06%

CDI
12,37%

Dolar
-18,32%
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Bolsa Local x Metas Atuarias

IBOV
97,33% 37,32 47,83%
IBOV
82,66%
IBX
36,06% 72,83%

IBX IBOV IBOV
29,85% 27,71% 43,65%
IBX
IBOV
17,81%
IBOV Metas Atuariais Metas Atuariais
32,93% 11,10% 10,79%
Metas Atuariais IBX
10,84% 27%
Metas Atuariais | Metas Atuariais |Metas Atuariais Metas Atuariais IBOV
14,86% 12,53% 10,87% 11,55% 7,97%
Metas Atuariais
9,18%

Metas Atuariais
9,68%

Metas Atuariais
9,36%

1294
11,55%

IBX Metas Atuariais
2,61% 10,77%

IBOV IBX
1,04% -11,39%

IBOV IBOV
-18,11% 7,40%

IBX
-41,77%

Metas Atuariais IBOV
7,95% -42,22%

IBOV
-15,50%
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Bolsa Global x Metas Atuarias

S&P 500 S&P 500
52,04% 21%

MSCI Europe
31,35%

S&P 500
14,36%

MSCI Europe | Metas Atuariais

44,20% 9,68%
Metas Atuariais Metas Atuariais S&P 500
11,10% 10,79% 27,28%
Metas Atuariais
Metas Atuariais [Metas Atuariais|Metas Atuariais| MSCI Europe S&P 500 S&P 500 Metas Atuariais
14,86% 12,53% 10,87% 22,39% -17,97% 9,53% 11,55%

10,84%
MSCI Europe

12,56%

MSCI Europe | MSCI Europe Metas Atuariais
11,80% -2,61% 9,18%
Metas Atuariais| MSCI Europe | MSCI Europe MSCI Europe
9,36% -28,69% 2,16% 0,85%
S&P 500 S&P 500
4,87% 1,93%
S&P 500 MSCI Europe
-7,76% -4,59%
S&P 500

Metas Atuariais
7,95% -4,95%

Metas Atuariais MSCI Europe
10,77% 3,88%

S&P 500 S&P 500
5,74% -11,92%

MSCI Europe
-0,68%
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BNP Paribas Investment Partners
Internacional, multi cultural e proxima aos clientes: 3200 funcionarios em 37 paises(")

“ New York " France ™ Sweden
I Boston © Belgium “ Norway
© Chicago " UK ™ Finland
“ Toronto i Netherlands w Japan
@ Luxembourg = China
@ Germany = Hong Kong
= ItaIy. " Singapore
@ Spain © Taiwan
: Switz.erland % South Korea
™ Brazil ° ggftt?al ™ Morocco " Indoneslla
@ Mexico o Greece © Kuwait W Malaysia
i Chile ™ Turkey M India
I Argentina © Bahrain m Australia
@ Colombia ¥ Russia

I IP Investment Centres

(1) Source : BNPP IP, as at 31 March 2014 @ Distribution Centres

(2) EEMEA: Eastern Europe, Middle East and Africa
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BNP Paribas Investment Partners
Uma organizacgao estavel

e BNP Paribas Investment Partners é uma subsidiaria do Grupo BNP Paribas, um banco lider na Europa
com rating AA- (S&P)

e BNPP IP possui solido modelo de negocios e diversificagdo por tipos de cliente e ativos, totalizando
€ 497 bilhdes sob gestdo):

e BNPP IP é Signataria do PRI - Principles for Responsible Investment(?

Por Cliente Por Regido Por classe de ativo
Oriente Médio - Alternativos e moedas Indexados
o ) Institucional 2) ; Afri 20 2%
Distribuicéo, varejo 65% Amen%?JZ 4.,/:0a Estruturados

e Private Banking
35%

4% .
Renda Fixa e

Asia Acles conversiveis
Pacifico 16% 40%
9%

Restoda Curto prazo

Europa 17%

16%

France
44%

Benelux
19%

Balanceados
19%

(1) Source: BNPPIP as at July 2014
(2) O PRI - Principles for Responsible Investment, € uma iniciativa da Secretaria Geral da ONU, implementada pela Iniciativa de Finangas do Programa Ambiental das Nagdes Unidas (UNEP FI) e pelo Pacto Global das Nagdes Unidas
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Principais Caracteristicas Fundos BNP Paribas Access:

Local Fund

BNP Paribas
Access USA
Companies

BNP Paribas
Access Europe

BNP Paribas
Access Equity
World

BNP Paribas
Access Global
Stars

Theme and

style

Bottom-up

USA 19 million
Equities BRL
BEﬂttg;‘e:rf 9 million
Equities BRL
Quantitative 23 million

Developed
Equities BRL
various 44 million
World
Equities BRL

Offshore
Fund

Parvest
equity USA
Growth

Parvest
Equity Best
Selection
Europe

Parvest
Equity World
Low Volatility

6 different
funds by 6
managers

995
million
usD

1.89 bi
EUR

595
million
usD

N/A

Offshore
Fund

Benchmark

Russell

1000
Growth

MSCI
Europe
(NR)

MSCI World

N/A

Local fund

Offshor Last 12 month
e fund Local fund return
fee fee oct 14

Inception
Date

0.75% 0.70% 31,41% 27/07/2010
0.75% 0.60% 7,10% 25/09/2013
0.35% 0.60% 20,37% 19/09/2011
0.75% N/A N/A 23/10/2013
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Disclaimer

Este documento foi produzido pelo Banco BNP Paribas Brasil S.A. ou por suas empresas subsidiarias, coligadas e controladas, em conjunto denominadas
"Banco BNP Paribas Brasil', com fins meramente informativos n&o se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento ou desinvestimento
de ativos; O Banco BNP Paribas Brasil S.A. é instituicdo financeira regularmente constituida e em funcionamento no pais e devidamente autorizada pelo
Banco Central do Brasil e habilitada pela Comissédo de Valores Mobiliarios para administrar fundos de investimentos; Esse documento contém informacgdes e
declaragdes prospectivas referentes ao Banco BNP Paribas Brasil e ao mercado em geral. Essas declaragdes ndo constituem fatos historicos e abrangem
projecdes financeiras e estimativas, bem como hipéteses sobre as quais estédo baseadas declaracées relativas a projetos, ob#'etivos e expectativas relacionadas
as operacdes, produtos e servicos futuros ou performances futuras. Essas declaracdes prospectivas podem ser identificadas pelas palavras «esperar»,
«antecipar», «acreditar», «planejar» ou «estimar», bem como ﬁor outros termos similares; Informacdes e opinides contidas neste documento foram obtidas de
fontes publicas por nés consideradas confiaveis, porem nenhuma garantia, explicita ou implicita, € assegurada de que as informagbes séo acuradas ou
completas, e em hipétese alguma podemos garantir a sua ocorréncia, O BNP Paribas Brasil ndo assume qualquer compromisso de publicar atualizac6es ou
revisdbes dessas previsfes; O BNP Paribas Brasil ndo se responsabiliza por eventual perda causada pelo uso de qualquer informacdo contida neste
documento; Este documento foi produzido pelo BNP Paribas Brasil S.A. e é de uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido, ao todo ou em
parte, sem prévio consentimento do BNP Paribas Brasil S.A. Caso V.Sa. ndo seja o destinatario pretendido, qualquer divulgacdo, copia, distribuicdo ou
qualquer acdo conduzida ou omitida para que se baseie nisso, € proibida e pode ser considerada ilegal. A rentabilidade divulgada ja € liquida das taxas de
administracdo, de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos; O Valor da cota, dpatrim()nio e
rentabilidade s&o divulgados diariamente em jornal de grande circulagdo; Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do
gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC; A rentabilidade passada néo constitui garantia nem
promessa de rentabilidade futura; Para a avaliagao de performance de fundos de investimento, é recomendavel uma andlise de no minimo doze meses; E
recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento dos fundos de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

BNP Paribas Investment Partners (BNPIP)é a marca global do grupo BNP Paribas para os servicos de administracdo de recursos de terceiros. Entidades
individuais do BNPIP aqui mencionadas sdo para referéncia apenas e tém funcionamento devidamente autorizado em suas respectivas jurisdicdes. Para
informag0des adicionais, contatar a entidade local de sua jurisdi¢ao.

Informacdes adicionais sobre os fundos Parvest Equity Best Selection Euro e Parvest Equity World Low Volatility poderdo ser obtidas através do site:
http://iwww.bnpparibas-ip.lu. Fitch Ratings, Morningstar and Lipper Rating séo marcas registradas de responsabilidade e propriedade de suas respectivas
empresas e tém seus direitos reservados.




