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AGENDA

 C E N Á R I O  M A C R O

 A L O C A Ç Ã O  D O S  P L A N O S  D E  B E N E F Í C I O S

C l a s s e  d e  A t i v o  e  S e g m e n t o s  L e g a i s

 C A P TA Ç Ã O  L Í Q U I D A

V i s ã o  G e r a l  d e  M e r c a d o  ( I n s t i t u c i o n a l  +  N ã o  I n s t i t u c i o n a l )

 C O N C L U S Ã O

S i m u l a ç ã o  e  P r i n c i p a i s  T ó p i c o s
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CENÁRIO MACROECONÔMICO ATUAL
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SUMÁRIO DOS PRINCIPAIS TEMAS

 I N F L A Ç Ã O  C O R R E N T E  D E  2 0 1 8  E S T I M A D A E M  3 , 5 %  A N T E  U M  I P C A 

M E D I D O  E M  2 0 1 7  D E  2 , 9 6 % ;

 I N F L A Ç Ã O  F U T U R A ( P R Ó X I M O S  1  A N O  E  2  A N O S )  A N C O R A D A N O  

C E N T R O  D A M E TA D E  I N F L A Ç Ã O  D E  4 , 2 5 % ;

 TA X A S E L I C  D E  2 0 1 8  E M  PATA M A R  M Í N I M O  I N É D I T O  D E  6 , 5 %  A . A . ;

 R I S C O - PA Í S  D O  B R A S I L  E M  2 5 0  B P S ,  A C I M A D A M É D I A D E  PA Í S E S  B B .
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IPCA CORRENTE (ACUMULADO 12 MESES)
I n f l a ç ã o  d e  2 0 1 8  p e r m a n e c e  a b a i x o  d a  m e t a  d o  B a n c o  C e n t r a l
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INFLAÇÃO IMPLÍCITA

P e r s p e c t i v a  d e  a t i n g i m e n t o  m e t a  d e  i n f l a ç ã o  ( 2 0 1 8  e  2 0 1 9 )
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PROJEÇÃO TAXA SELIC (2018/2019)
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“FILME” DOS JUROS REAIS NO BRASIL PÓS PLANO REAL

B R A S I L :  U M  L O N G O  H I S T Ó R I C O  D E  J U R O S  R E A I S  E L E VA D O S ,  M A S  A G O R A 

E M  D I A N T E . . .

JURO REAL MÉDIO: 14%

JURO REAL MÉDIO: 8%

ABRIL/08
INVESTMENT GRADE

JURO REAL MÉDIO: 4%

FHC LULA DILMA/TEMER

PERÍODO PÓS-PLANO REAL

ESTABILIZAÇÃO ECONÔMICA

PREÇO DAS COMMODITIES EM ALTA

REFORMAS MICROECONÔMICAS

DILMA: “NOVA MATRIZ ECONÔMICA”

TEMER: REFORMAS 
MACROECONÔMICAS/ESTRUTURAIS
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Retorno

JUROS REAIS DE LONGO PRAZO

T E N D Ê N C I A D E  R E D U Ç Ã O  D O  R E T O R N O  O B T I D O  D O  T E S O U R O  N A C I O N A L
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EVOLUÇÃO CDS – MÉDIA POR FAIXA DE RATING

B R A S I L :  R E D U Ç Ã O  D O  R I S C O - PA Í S ?  S I M !

N E C E S S I D A D E  D E  R E F O R M A S  E S T R U T U R A I S  PA R A S E R  I N V E S T M E N T  G R A D E

0

50

100

150

200

250

300

350

400

jun-16 ago-16 out-16 dez-16 fev-17 abr-17 jun-17 ago-17 out-17 dez-17 fev-18 abr-18

P
o

n
to

s
 B

a
s
e

AAA AA A BBB BB BB (Ex-Brasil) Brasil (BB-)

SET/15 –
REBAIXAMENTO
DO BRASIL.

PERDA DO 
INVESTMENT GRADE

PÓS-IMPEACHMENT 2016:
REDUÇÃO DO DIFERENCIAL DE 
RISCO

120 bps

INVESTMENT
GRADE



12

CDS POR FAIXA DE RATING
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ALOCAÇÃO DOS PLANOS DE BENEFÍCIOS
C l a s s e  d e  A t i v o  e  S e g m e n t o s  L e g a i s



PLANOS BD 
106 (45%)

PLANOS CD
75 (31%)

PLANOS CV 
58 (24%)

INTRODUÇÃO – AMOSTRA ANALISADA

• A amostra compreende os dados de 110 EFPCs clientes da ADITUS, que autorizam tal exercício e

que juntas totalizam aproximadamente R$ 202 bilhões em ativos mobiliários, distribuídos em 239

planos de benefícios da seguintes forma:

• No caso de análises por tipo de investimento, os investimentos são classificados de acordo com a

metodologia da ADITUS, a fim de uniformizar os diversos mandatos e possibilitar uma comparação

adequada. Nesses casos, a rentabilidade é composta pelas rentabilidades dos fundos atrelados a

cada um desses tipos de investimentos;

• Nas análises por segmentos e consolidada, a amostra é dividida por tipo de plano, possibilitando,

assim, a correta comparação de um plano com planos similares;

• Os segmentos de Imóveis e de Operações com Participantes são considerados apenas no

consolidado dos planos – as análises de alocação contemplam, portanto, somente a parcela de

investimentos mobiliários.

PLANOS BD
108 bilhões (53%)

PLANOS CD
46 bilhões (23%)

PLANOS CV
48 bilhões (24%)
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ALOCAÇÃO POR TIPOS DE INVESTIMENTOS

DEZEMBRO - 2016
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ALOCAÇÃO POR TIPOS DE INVESTIMENTOS

DEZEMBRO - 2017
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ALOCAÇÃO POR TIPOS DE INVESTIMENTOS

ABRIL - 2018
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90,68%

4,32%

4,60%
0,40%

CD

RF RV ESTRUTURADO INV. EXTERIOR

ALOCAÇÃO DOS PLANOS POR SEGMENTOS

DEZEMBRO - 2016
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ALOCAÇÃO DOS PLANOS POR SEGMENTOS

DEZEMBRO - 2017

92,22%

3,96%
3,62% 0,19%

BD

83,58%

10,27%

5,11% 1,04%

CV

89,65%

6,10%
3,72% 0,53%

TODOS OS PLANOS



88,60%

7,18%

3,11%
1,10%

CD

RF RV ESTRUTURADO INV. EXTERIOR

ALOCAÇÃO DOS PLANOS POR SEGMENTOS

ABRIL - 2018
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PRINCIPAIS PONTOS

 Elevação  da  a locação  nas  segu in tes  c lasses  de  a t i vo :

• Mul t ime rcado  Es t ru tu rado ;

• Renda  Va r i áve l ;

• I nves t imen to  Ex te r i o r .

 R e d u ç ã o  d a  p a r c e l a  A L M  ( v e n c i m e n t o  a o  l o n g o  d o  t e m p o  

d e c o r r i d o ) .



CAPTAÇÃO LÍQUIDA
Vi s ã o  G e r a l  d e  M e r c a d o  ( I n s t i t u c i o n a l  +  N ã o  I n s t i t u c i o n a l )
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CAPTAÇÃO LÍQUIDA DO GRUPO MULTIMERCADO
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CAPTAÇÃO LÍQUIDA DO GRUPO RENDA FIXA
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CAPTAÇÃO LÍQUIDA DO GRUPO RENDA VARIÁVEL

1 2  M E S E S
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CONCLUSÃO
S i m u l a ç ã o  e  P r i n c i p a i s  T ó p i c o s
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ESTUDO DE CASO – BENEFÍCIOS DA DIVERSIFICAÇÃO

ABRIL - 2018

MAIO – 2018
(estimado)
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ESTUDO DE CASO – BENEFÍCIOS DA DIVERSIFICAÇÃO

P r i n c i p a i s T ó p i c o s

• O s ú l t i m o s 2 4 a n o s m o s t r a r a m u m d e c a i m e n t o m u i t o l e n t o d a t a x a d e j u r o s

r e a i s n o B r a s i l ;

• A m a n u t e n ç ã o d o a t u a l p a t a m a r d e j u r o s d e p e n d e r á d e u m a r o l d e

r e f o r m a s ;

• A d e c o r r ê n c i a i m e d i a t a d o c e n á r i o d e j u r o s r e a i s p a r a a c a r t e i r a d a s E F P C s

é , e m c e r t o g r a u , u m a r e v i s ã o d a a t u a l a l o c a ç ã o ; a f i m d e s e p e r s e g u i r a s

m e t a s a t u a r i a i s ( B D , C V ) e m e t a s d e i n v e s t i m e n t o ( C D ) ;

• E n t e n d e m o s q u e a e s c o l h a d e n o v a s c l a s s e s d e a t i v o p o d e s e r f e i t a d e

m o d o q u e n ã o i m p l i q u e , n e c e s s a r i a m e n t e , e m r i s c o a d i t i v o p a r a o p o r t f o l i o ;

• C l a s s e s d e a t i v o c o m b a i x a c o r r e l a ç ã o c o n t r i b u e m p a r a q u e a c o t a d o p l a n o

t e n h a u m a t r a j e t ó r i a m a i s s u a v i z a d a , e a m o r t e c i d a e m c e n á r i o s a d v e r s o s .
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DISCLAIMER

Essa apresentação é destinada a investidores qualificados e não deve ser entendida como

recomendação de investimento, desinvestimento ou manutenção de ativos.

Os resultados aqui apresentados baseiam-se em modelos matemáticos, que envolvem

simulações de cenários futuros. Ainda que a metodologia de tais simulações seja

consagrada, não há garantias de que as mesmas terão acurácia ou, ainda, que os

resultados observados venham a acontecer na realidade.

Esse material é de propriedade da ADITUS Consultoria Financeira e não deve ser

reproduzido, ainda que parcialmente, ou retransmitido sem a prévia autorização de seus

autores.



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

R. Ministro Jesuíno Cardoso, 454, cj. 74 

CEP 04544-051 | São Paulo - SP


