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Diversificacao Internacional




Potenciais questionamentos do investidor brasileiro a diversificacao
Internacional

1. Aumento dos riscos globais

2. Aumento das correlagcdes globais com Brasil

3. Custo de oportunidade local
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1. Aumento dos riscos globais

Ha riscos crescentes nos mercados
Internacionais, que nao ha no Brasil?
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Risco dos mercados internacionais

Desvio-padrdo mével (3 anos anualizado) dos mercados internacionais em moeda local
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== Mercados Desenvolvidos ex-EUA ex-Canada (EAFE)
= Estados Unidos

Fonte: MSCI em Setembro 2013, MPI Stylus em reais
*Janeiro 1999 a setembro 2013
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Risco dos mercados internacionais
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2. Aumento das correlagdes globais

O aumento das correlacoes dos mercados
Internacionais com o Brasil diminui 0s
beneficios da diversificacdo internacional?
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Correlacao do Ibovespa com mercados internacionais

Correlagcdo movel de 3 anos do Ibovespa em moeda local
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Correlacao do Ibovespa com mercados internacionais — em Reais

Correlagcdo movel de 3 anos do Ibovespa em REAIS
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Beneficios da diversificac&o internacional —impacto de correlacdes

Acdes Brasil

>

Beneficio de diversificacdo

Retorno esperado

AcOes globais

>
Risco esperado

Para fins ilustrativos unicamente
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O viés pais (home bias) tende a diminuir

% de exposi¢cdo doméstica
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Fontes:

Brazil: 1996-2001 from BlackRock; 2002-2009 from Cerulli; 2010-2011 from Abrapp; 2012E-2014E from Cerulli

Chile: 1996 rom BlackRock; 1997-2001 rom SAFP; 2002 from Cerulli; 2003-2011 from FundPro; 2012E-2014E from Cerulli

Colombia: 1996-2000 from BlackRock; 2001 from Superfinanciera; 2002 from Cerulli; 2003-2011 from FundPro; 2012E-2014E from Cerulli

Mexico: 1996-2001 from BlackRock; 2002 from Cerulli; 2003-2011 from FundPro; 2012E-2014E from Cerulli

Peru: 1996-1999 from BlackRock; 2000 is the midpoint between 1999 and 2001; 2001 from SBS; 2002 from Cerulli; 2003-2011 from FundPro; 2012E-2014E
from Cerulli
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3. Custo de oportunidade local

A bolsa brasileira e o CDI ainda sao
referéncias e apresentam retornos
iInteressantes?
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Retornos Ibovespa vs. Bolsas internacionais

Retornos anualizados em moeda local
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Fonte: MSCI em Setembro 2013, MPI Stylus em reais
*Janeiro 1999 a setembro 2013
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Retornos Ibovespa vs. Bolsas internacionais (ano-calendario)

Retornos anualizados em moeda local
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Fonte: MSCI em Setembro 2013, MPI Stylus em reais
*Janeiro 1999 a setembro 2013
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Retornos acumulados de renda variavel
De fato, o retorno do Ibovespa tem superado o retorno da renda variavel de diversos
paises/regides nos ultimos anos...

Retornos acumulados de $1 investido em moeda local — Setembro 2013

25
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e |hovespa

15 = China
—USA
10

lll —— Mercados emergentes

Fonte: Bloomberg e MSCI. Para China, utilizou-se Shanghai Stock Exchange Composite Index; para USA, Russell 3000; para mercados emergentes, MSCI
Emerging Markets IMI; para Europa, Euro Stoxx 50; para mercados desenvolvidos ex-EUA, MSCI EAFE + Canada; para Asia e Pacifico, MSCI Asia Pacific IMI
Data Base: 30/09/2013. Estes indices servem apenas para efeito ilustrativo. Nao devem ser considerados aconselhamento ou sugestdo de investimento
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Retornos acumulados de renda variavel

...todavia, ao considerar o cambio, o retorno do Ibovespa é menos impressionante

Retornos acumulados de $1 investido em reais — Setembro 2013

25

e |hovespa
= China
—USA

- Mercados emergentes

Fonte: Bloomberg e MSCI. Para China, utilizou-se Shanghai Stock Exchange Composite Index; para USA, Russell 3000; para mercados emergentes, MSCI
Emerging Markets IMI; para Europa, Euro Stoxx 50; para mercados desenvolvidos ex-EUA, MSCI EAFE + Canada; para Asia e Pacifico, MSCI Asia Pacific IMI
Data Base: 30/09/2013. Estes indices servem apenas para efeito ilustrativo. Nao devem ser considerados aconselhamento ou sugestdo de investimento
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E arenda fixa?

Na renda fixa, altas taxas de ativos de baixo/nenhum risco

Ainda, expectativa de queda de taxa de juros e inflacdo deve beneficiar ganhos de capital em renda
fixa prefixada e titulos de inflagcéo

Contudo, as taxas de retorno de referéncia de mercado estdo ja em niveis mais baixos do que
histéricos. E ndo deveriamos contar com altos retornos para “novos” ativos

E o futuro? Quais estimativas de retornos esperados?
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Otimizando carteiras de investimentos brasileiras




Classes de ativos e parametros

Revisamos um modelo de alocacao de ativos para refletir a alocagcéo atual das EFPCs:

Identificamos as principais classes de ativos nas quais as EFPCs investem / podem investir

Domeéstico Internacional
Renda variavel Renda variavel — EUA } ACWI
Inflacdo IPCA Renda variavel — ACWI ex EUA
Juros DI Renda fixa — EUA
Juros prefixado Renda fixa — emergentes
Crédito corporativo

Estimamos retorno, risco e correlacdes esperados no longo prazo

Otimizamos a carteira, dentro das restricdes do CMN

A
o
-c'é Fronteira eficiente incluindo
g_ ativos internacionais
0
"'CJ) Fronteira eficiente do
c mercado brasileiro de
% acoes e renda fixa
x

>

Risco Esperado

Para fins ilustrativos unicamente
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Carteiras eficientes — Aumentando retorno

B Renda fixa - emergentes I opgAo de risco 1 100- 72 & o %
= Rendafia EUA = opcdo d isco g0 _ -1 - s B == =
' 239

M Renda varidvel - ACWlex EUA [ opgéo de risco 3 80~ 125
B Renda variavel - EUA O opgao de risco 4 70- 301 65.3
H Crédito [ Retorno base . 60
@ Juros prefixado W carteira base > 50- 30.1 49.4 30.1 301
O Juros DI 5
O Inflag&o IPCA 2 40-
B Renda variavel - Brasil gg’ 204 22.1
10-
T I
opcéo de opcéo de opcéo de opcéo de Retorno carteira
risco 1 risco 2 risco 3 risco 4 base base
RISCO RISCO
BASE MAXIMO
B Renda variavel - Brasil 20.38 35.07 49.36 65.30 17.94 22.10
O Inflacdo IPCA 30.10 30.10 30.10 30.10 30.10 30.10
O Juros DI 22.28 12.49 2.96 0.00 2391 28.70
0 Juros prefixado 12.64 7.74 2.98 0.00 13.45 14.40
l Crédito 4.60 4.60 4.60 4.60 4.60 4.60
B Renda variavel - EUA 3.69 3.01 2.36 0.00 3.80 0.10
@ Renda variavel - ACWI ex EUA 6.31 6.99 7.64 0.00 6.20 0.00
B Renda fixa - EUA 0.00 0.00 0.00 O OO 0.00 0.00
B Renda fixa - emergentes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Return, % 10.41 10.68 11.15 10.36 10.36
StDev Rtn, % 7.30 10.97 14.65 18.32 6.71 7.30
Sharpe Ratio 0.13 0.11 0.10 0.09 0.13 0.12
Internacional, % 10.00 10.00 10.00 0.00 10.00 0.10
Renda variavel, % 30.38 45.07 59.36 65.30 27.94 22.20
Juros, % 34.92 20.23 5.94 0.00 37.36 43.10

Para fins ilustrativos unicamente.

Fonte: MorningStar Direct, MPI Allocator

Taxa livre de risco: 9.5%. Carteira base = Carteira tipica atual baseada em posigdo média das EFPC em set. 2013, excluindo-se Previ. Considerou-se a carteira consolidada publicada no
Consolidado Estatistico da ABRAPP de junho de 2013, além de dados publicados no Relatério mensal da divida publica (ago/2013) do Tesouro e no Relatério mensal de Fundos da ANBIMA
(ago/2013).
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Maior diversificagcao de risco permite maior alocacéo de RV com
menor risco

Carteira do Modelo Carteira Atual
. 17.00 . 22.1%

Limite Dom.: 17.9% Dom.: 22.1% B Renda variavel - Brasil
Legal — Int.  10% Int: 0.1% o Inflagao IPCA

Total: 30.9% Total: 22.2% & Juros DI

14.4% [ Juros prefixado
’ B Crédito
30.1% B Renda variavel - EUA
A|0cagéo : I Renda variavel - ACWI ex EUA
. 13.5% 30.1% B Renda fixa - EUA
de Capltal B Renda fixa - emergentes
28.7%
22 QA
Dom.: 67.1% Dom.: 78.4%
Int.: 10.2% Int.: 2.2%

Total: 77.3% Total: 80.6%

Alocacéo de

risco 114

67. .3

78.

Para fins ilustrativos unicamente.

Fonte: MorningStar Direct, MPI Allocator
Taxa livre de risco: 9.5%. Carteira base = Carteira tipica atual baseada em posigdo média das EFPC em set. 2013, excluindo-se Previ. Considerou-se a carteira consolidada publicada no
Consolidado Estatistico da ABRAPP de junho de 2013, além de dados publicados no Relatério mensal da divida publica (ago/2013) do Tesouro e no Relatério mensal de Fundos da ANBIMA
(ago/2013).
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Outros cenarios — sem restricdes de investimentos no exterior

Simulando cenérios de inflacdo e juros, investimentos no exterior s&o novamente parte da

alocacéao 6tima em diversos casos

Alocacédo 6tima com risco de 7.30%

7.00%

41.95%
3.50% ',

(bolsa local a 10.00%)

Sharpe 0.38
Z 44.23%
L 4.96%
>
Q (bolsa local a 11.50%)
O Sharpe 0.39
6.50% 37.77% ‘)
(bolsa local a 13.00%)

Sharpe 0.55

Para fins ilustrativos Unicamente.
Fonte: MorningStar Direct, MPI Allocator
Taxa livre de risco: taxa de juros DI de cada caso

JUROS

9.50%

37.97% ”

Sharpe 0.04

21.80% cenario
base

Sharpe 0.13

33.24% ‘llllll\

Sharpe 0.29

. ativos domésticos
. ativos internacionais
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O caso Chileno




Sistema de Previdéncia do Chile:
Evolucao da Alocacéo de Recursos (I)

Alocacéo de Recursos por Classe de Ativos
(Porcentagem Total Ativos; 1981 - Setembro 2012)

100% Outros » Evolucao da

3% Alocacao de
Recursos das

80% Fundacdes mostrou

%\;‘Z/:’O’VG’ usos de novas
Classes de Ativos
procurando:
60% - - - ~
Outros * Diversificacéo
R. Variavel Internacional
R. Variavel Local * Rentabilidade
R. Fixa Internacional
40% R. Fixa Empresas Local
R. Fixa Governo Local
Caixa gé‘;’“’ » As mudancas
0
acontecem gquando
20% ha Eventos
Econdmicos...

Liquidez
7%

0% -
1981 1986 1991 1996 2001 2006 2011

Alocacao de recursos dos fundos de pensao mudou significativamente ao longo do
tempo

Fonte: SAPF — Superintendencia de Pensiones (Orgéo regulador dos Fundos de Pens&o Chileno)
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Sistema de Previdéncia do Chile:
Evolucao da Alocacéo de Recursos (Il)

Alocacédo de Recursos e taxa de politica monetéria do Banco Central Chileno (nominal)

(Porcentagem Total de Ativos; 1981 - Setembro 2012)

100% - Outros
3%
Outros . g
80% - R. Variavel Internacional : : R. Varidvel » ...Tal como a
R. Variavel Local : : 37% =
R. Fixa Internacional reduc;ao de taxas de
R. Fixa Empresas Local : : : i Tt
R. Fixa Governo Local : Juro de, pO'ItIC&S
60% - Caixa monetarias, com a
TaxaBanco Central - ; -
reducao da inflacéo
nos anos 80 e 90
40% - » Areducao das taxas
géf/ixa desde os anos 90
' aumentou alocacio
20% | em renda variavel
local
Liquidez
0% - - , 7%
1981 1986 1991 1996 2001 2006 0'5/501 1

Taxas nominais cairam de +20% ao ano nos anos 80 para os atuais 5%

Fonte: SAPF — Superintendencia de Pensiones (Orgéo regulador dos Fundos de Penséo Chileno)
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Sistema de Previdéncia do Chile:
Evolucao da Alocacé&o de Recursos (lll)

100%
OQutros . ~
3% P ... assim como sao
afetados pelas
Crises Financeiras
80% R. Varidvel
37%

Crise bancaria

chilena de 1982
60%
Outros

R. Variavel Internacional
R. Variavel Local

R. Fixa Internacional . Crise da Asia de

]
|
mmm R, Fixa Empresas Local
|
| |

40% R. Fixa Governo Local 1998
Caixa R. Fixa
53%
Crise Financeira
20% Global de 2008
Liquidez

0% 7%
1981 1986 1991 1996 2001 2006 2011
A Crise da Asia foi chave no aumento da Alocacéo de Recursos para ativos

internacionais

Fonte: SAPF — Superintendencia de Pensiones (Orgéo regulador dos Fundos de Penséo Chileno)
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Conclusdes do caso chileno

» Mercados e reguladores foram fundamentais

» Alteracdes nas taxas de juros e a crise financeira levaram a mudancgas importantes na
alocacéao de ativos por parte de fundos de penséao...

e ... Assim como mudancas regulatérias (Sistema multifondos (perfis obrigatorios), limites
de investimentos, hedge cambial, derivativos, etc)

» Mudancas externas trazem mudancas internas

* Maior alocacdo em acdes e titulos estrangeiros fizeram necessarias alteracdes nos
processos de investimento, nas estruturas das equipes e na governanca corporativa

» E importante encontrar seu préprio caminho
» Experiéncia internacional € muito atil ...
e ...mas so deve ser utilizada como referéncia para construir sua préopria solucéao.
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Proximos passos




Crescimento dos mercados desenvolvidos e emergentes

Ha oportunidades internacionais com perspectivas de crescimento consideraveis

Projecao de crescimento
do PIB (%)

Il Less tham 0

[ Between 0 and 1

[ eetween 1 and 2

[ Between 2 and 4

[ Between 4 and &

I Greater #han or equal to &
[ insufficient data

Mercados Desenvolvidos

Mercados Emergentes

Brasil China India Russia Africado Canada Areado Japéo EUA Re@no
Sul Euro Unido
PIB 2012 (% chg) 0.9 7.7 3.2 34 2.5 1.7 -0.7 2.0 2.28 0.2
PIB 2013 est. (% chqg) 2.5 7.6 3.8 1.5 2.0 1.6 -1.0 2.0 1.6 1.4
PIB 2014 est (% chg) 25 7.3 5.1 3.0 2.9 2.2 0.8 1.2 2.6 1.9
Cap. mercado (trillion)! $0.48 $1.36 $0.76 $0.59 $0.39 $1.44 $4.42 $3.14 $15.94 $2.70
1. Source: BlackRock, based on the MSCI index constituents of 3/31/13..
Fonte: FMI, “World Economic Outlook Database” em out. 2013
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Ampliando o universo de investimentos

.

500 agdes no indice S&P 500 + '~ y.
909 acdes no indice MSCI EAFE

73 acbes no Ibovespa

i
818 acdes no indice M#] Emerging Markets

Fonte: MSCI / Bloomberg / www.iShares.com em outubro 2013
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Classificacdo MSCI de paises

Mercados Desenvolvidos, Emergentes e Fronteira

MSCI ACWI & Frontier Markets Index (ACWI FM)
I

Mercados Desenvolvidos e Emergentes

MSCI All Country World Index (ACWI) MSCI Emerging & Frontier Markets (EFM) Index

Mercados Emergentes e Fronteira

Mercados Desenvolvidos Mercados Emergentes

MSCI World Index MSCI Emerging Markets (EM) Index

Mercados Fronteira

Américas Europa & Pacifico Américas Europa & Oriente
Oriente Médio Médio MSCI Frontier Markets (FM) Index
Canada Alemanha Austrélia Brasil Africa do Sul China
Estados Austria Hong Kong Chile Egito Coreia
Unidos Di?lelr?:c? Japdo Coldmbia Hungria Filipinas
E s?) a:h;a Nova Zelandia México Marrocos india
Finlandia Singapura Peru Polbnia Indonésia
Franca Republica Tcheca Malésia
Grécia Russia Taiwan
Holanda Turquia Tailandia
Irlanda
Israel
Italia
Noruega
Portugal
Reino Unido
Suécia
Suica

* Os indices MSCI Bosnia Herzegovina, MSCI Botswana, MSCI Ghana, MSCI Jamaica, MSCI Trinidad & Tobago e MSCI Zimbabwe atualmente séo indices que nédo séo incluidos no indice MSCI de
Mercados Fronteira. A incluséo destes no indice MSCI Mercados Fronteira esta sendo analisada.
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A experiéncia nos EUA:
Evolucéo continua a um benchmark de renda variavel global

50.000
+ Canada + Small Cap
40.000
0.3%
13.1% 13.1%
30.000

20.000

Capitalizacéo de mercado ($bn)

10.000
100.0%
0
us EAFE + US World ACWI ACWI IMI ACWI IMI + Frontier
mecriggﬁ'(iﬁggg%‘ﬁ 15.1 26.4 275 31.0 35.7 35.8
# de acdes 601 1,509 1,604 2,424 8,447 8,588

Fonte : BlackRock em jun. 2013
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Classificacao por setores

Quais setores globais estédo sub representados na bolsa brasileira?

30% -
E Ibovespa
[l S&P Global 1200
25% -
20% -
15% -
10% -
5% -
0% -
Materiais Energia Servigos Servigos Publicos Consumo Tecnologia da Telecom Industriais Consumo ndo Salde
Financeiros Discricionario Informacao Discricionario
16.0% 7.5% 1.6% 4.3% A 0.1% 10.3% 0.4% 6.3% 2.1% 10.2%
Sobre representado Sub representado

Fonte: BlackRock em out. 2013
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Comparacao setorial de paises desenvolvidos

A composicao setorial dos indices de paises pode ser uma alternativa para obter exposicao
especifica em mercados desenvolvidos

Consumer Discretionary Consumer Staples Energy Financials

NUMBER NUMBER NUMBER NUMBER
FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR% OF NAMES
Japan Small Cap 20.9 152 Belgium 35.6 4 Italy 28.0 3 Hong Kong 63.4 20
Japan 19.0 55 Netherlands 28.1 8 Canada 26.5 26 Singapore 46.1 12
S&P Topix 18.2 20 Ireland 24.8 6 UK 19.2 9 Australia 41.7 21
Germany 17.2 13 Switzerland 23.5 4 Austria 12.6 2 Spain 41.5 8
France 16.0 18 UK 14.2 10 France 12.0 3 Austria 38.3 10
Healthcare Industrials Information Technology Materials

NUMBER NUMBER NUMBER NUMBER
FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR % OF NAMES
Switzerland 27.3 7 Sweden 33.6 12 S&P Topix 14.4 20 Australia 29.8 15
Israel 23.5 3 Singapore 255 11 Japan 13.6 42 Ireland 26.7 2
Ireland 10.6 2 Japan Small Cap 23.0 146 Japan Small Cap 11.6 95 New Zealand 23.4 3
Germany 10.3 7 Ireland 21.0 6 Sweden 9.8 1 Canada 23.2 21
New Zealand 8.6 2 S&P Topix 20.8 40 Israel 7.4 12 Israel 16.6 5
Telecom Utilities

NUMBER NUMBER
FUND NAME SECTOR% OF NAMES FUND NAME SECTOR% OF NAMES
Spain 19.1 1 Italy 17.3 5
New Zealand 17.2 1 Spain 13.9 6
Israel 10.5 4 New Zealand 11.5 3
Singapore 104 2 Hong Kong 11.5 4
Sweden 8.8 3 Germany 9.4 3

Fontes: BlackRock, MSCIl em dez 2010. Posi¢des sujeitas a mudangas
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Comparacao setorial de paises emergentes

Analogamente, a composicao setorial dos indices de paises pode ser uma alternativa para
obter exposicao especifica em mercados emergentes

Consumer Discretiona

Hame (Ticker) % _of fund Name (Ticker) % of fund Name (Ticker) % of fund Name (Ticker) % of fund
Rusz=ia 51.75 Peru 40.23 Philippinez 27.89 Brazil Smal-Cap 3410
Thailand _ . 16.65 Mexico 19.60 Brazil Smal-Cap . 21.09 South Africa 18.97
China (MSCI) 15.83 Poland 16.60 China Smal-Cap 19.38 China Smal-Cap 18.68
China (FTSE) 15.60 South Africa | 1260 India Smal-Cap 15.43 South Korea 16.63
India 50 12.49 Brazil 11.92 South Korea 13.64 India Small-Cap 16.34

Consumer Staples Healthcare Financials @ [Minformation Technolog

Name (Ticker) % of fund Name (Ticker) % of fund Name (Ticker) % of fund Name [Ticker) % of fund
Mexico 29.18 India Smal-Cap 11.28 Turkey 52.39 Taiwan 55.48
Brazil 19.33 China Smal-Cap 813 Poland 47.31 South Korea 3338
Chile 1412 India 6.26 China 43.54 India 14.55
India 50 1262 India 50 5.64 Philippines 43.11 China Smal-Cap 12.08
Turkey 11.75 South Africa 4.82 China 40.95 India 50 1077
utinties |

Hame (Ticker) % of fund Name (Ticker) % of fund

Mexico 18.28 Chile 2573

South Africa 13.39 Malaysia 10.47

i'.'lﬂlﬂ‘_.rsiﬂ 1217 Philippines 3.89

Chine (MSCI) 11.55 Poland 872

China (FTSE) 11.05 Peru 664

Fontes: BlackRock, MSCI em Abril 2013. Posi¢des sujeitas a mudangas
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Considerando correlacdes — renda variavel

Correlacdo mével de 2 anos com o Ibovespa

1.00-

= RV - EUA
0.75- = RV - EAFE
0.50- = RV - Emergentes
0.25
0.00 ‘ —
-0.25- \“\,
-0.50-
-0.75-
Jul-93 Dec-95 Dec-97 Dec-99 Dec-01 Dec-03 Dec-05 Dec-07 Dec-09 Dec-11  Sep-13
Correlacdo com o Ibovespa
0.81 0,629 0.765 0.715 ERV- EUA
) _ RV - EAFE

0.468
0.416 0.421
0.370 B RV - Emergentes

081 0.499 0.446
0-4 0.228 0.203 0.190

0.2- l -

0.0+

-0.27—- 0.148

0.4 -0.276
1 Year 3 Years 5 Years 10 Years Since Aug-91

Mercados desenvolvidos trazem um beneficio de diversificacdo significativo ao mercado
brasileiro/doméstico. Emergentes também, em propor¢cdo menor

Fonte: BlackRock, MorningStar Direct, MPI Stylus em setembro 2013 em reais
“RV — EUA": S&P500 Index. “RV — EAFE": MSCI EAFE Index, “RV — Emergentes”: MSCI Emerging Markets Index
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Panorama de investimentos globais

O Brasil representa menos de 2% do universo elegivel de renda variavel, medido pela
capitalizacdo de mercado de renda variavel (MSCI ACWI IMI)

Exposicdo do ACWI por pais (%)

Emergentes Brasil: 1.2
ex-Brasil;
10,9

EUA; 48,2

Desenvolvi
dos ex-EUA,
Japaoe
Reino
Unido; 34,2

Japao; 8,3 Reino
Unido; 8,1

Fonte: BlackRock em out. 2013

Vale buscar oportunidades de
investimentos internacionais que
possam adicionar valor a carteira global.
Exemplos:

» Paises desenvolvidos
» Paises emergentes
» Regides
Estas oportunidades devem apresentar

correlacbes mais baixas do que as
baseadas apenas no Brasil

Investidores globais maximizam seu
universo possivel de investimento
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Correlacbes historicas — Brasil e ativos internacionais

» Existem outros mercados grandes e liquidos que diversificam risco por correlagédo baixa.

Histérico: Dez 2010 a Set 2013

Correlacéao Alta

C 0.5 0.

1
1. Caixa 1.00 2
2. Ibovespa 009 100 3
3. IBrX-50 [ ] 097 100 4
4. 1Brx-100 [ ] 097 099 1.00 5
5. _indice Small Cap 021 08 080 083 100 6
[6._Estratégia Ativa 00003 02 02029 100] 7
7. indice MSCI All Country World 70,02/ 006/ 014/ 016 Eo0E o8t 100 8
8. _indice MSCI World 1.00 9
9._indice S&P500 1
10. dice MSCI EMU ~ o2 oa 0¥ 0¥ 05 08 0B 07 08 100

Fonte: Bloomberg, setembro 2013

Cash/taxalivre de risco: CDI. Benchmark: MSCI All Country World Index
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Mercado — Valorizacao de Classes de Ativos

* A maioria das classes de ativos estdo no nivel de sua média historica ou mais cara em relagéo
aela

Precos dos principais ativos por percentil
(porcentagem)

1.0

0.8

0.6

Percentil

0.4

0 BARATO

g

0.0

[ T Eg‘:ﬂE*—' g =1 l:_'-'i";h- = @ EE Bi= 0 g s 3 oa
SE38F 233538 E°°FiF3885ez sEf5Iz8
2223 E2 == B s SSwsd gTECaTx
ExmwT ToSeww 3§ L] 55 &
5-8°38 g ©x I =
o = > E

Renda Fixa Renda Variavel

Fonte: BlackRock com base nos dados da Bloomberg em 30 de setembro de 2013.
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Exemplo: Fundo Ativo de Ac¢Oes Globais
Exposicéo por setor — Valor de mercado das empresas

» Alocacéo setorial substancialmente diferente dos indices brasileiros (foco em consumo e saude)

Alocacso setorial da estratégia Alocacao setorial do indice Alocacao setorial do indice de
¢ 9 Ibovespa dividendos IDIV
Estratégia Ibovespa IDIV (dividendos)
Saude Setor
9 i i 9 3 55 .
3 12.2 Financeiro 0,2 3,8 7.8 Materiais

18,4

20,9
6,4

6,9 8,5 1,8
2,5 43,7
0,6
8,1
30,0 25 41
Consumo nio B Telecomunicagdes B Materiais
ciclico H Energia m Utilidade Publica

= [ndustrias = Consumo Nao Ciclico

= Consumo Ciclico = Setor Financeiro

= Salde = Tec.Informacao

Fonte: Bloomberg, BlackRock, dados de 30 de setembro de 2013.Posi¢ées podem mudar em qualquer momento e sdo mostradas s6 como exemplo, ndo devendo ser
consideradas recomendacdes de compra ou venda. As posi¢des podem mudar em qualquer momento.
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Exemplo: Fundo Ativo de Ac¢Oes Globais

Exposicao por pais — Valor de mercado das empresas

» Diversificacéo regional (alocacao principal em EUA, Europa e Reino Unido) — nenhuma exposic¢ao atual em Brasil

Alocacdao por pais da estratégia

Estratégia

Estados

2 22 ;
2 Unidos

3

40

10

16

Reino Unido

Alocacdao por pais do Ibovespa

Ibovespa

0

100,0
m Brasil mEUA mRU B Suica
® Qutros mFranca ®Suécia mCanada
mBélgica mLiquidez = Cingapura " Holanda

Alocacéo por pais do indice de
dividendos IDIV

IDIV (dividendos)

100,0

Fonte: Bloomberg, BlackRock, dados de 30 de setembro de 2013.Posi¢6es podem mudar em qualquer momento e sdo mostradas s6 como exemplo, nao devendo ser
consideradas recomendagdes de compra ou venda. As posi¢des podem mudar em qualquer momento. Apenas para ilustragdo como exemplo.
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Exemplo: Fundo Ativo de Ac¢Oes Globais
Exposicao por setor — Receita liquida

» Receitas provenientes de setores com pouca presenca nos indices locais (ex: tecnologia e saude)

Receita por setor do indice de

Receita por setor do

Receita por setor da estratégia

Ibovespa dividendos IDIV
Estratégia Ibovespa IDIV (dividendos)
0,3 0,1 4.9 0,8 12,0

6,5 15 8,8 Materiais

31,4
19,1

2,3
10,7 10
6,1 , 0.9 28,9
49,8
7,7 30,6 Energia 248
Consumo néo B Telecomunicagdes B Materiais Utilidade

ciclico ® Energia m Utilidade Pablica Pablica

® Inddstrias = Consumo Nao Ciclico

= Consumo Ciclico m Setor Financeiro

= Salde = Tec. Informacao

Fonte: Bloomberg, BlackRock, dados de 30 de setembro de 2013.Posi¢6es podem mudar em qualquer momento e sdo mostradas s6 como exemplo, ndo devendo ser
consideradas recomendacdes de compra ou venda. As posi¢cbes podem mudar em qualquer momento.
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Visao geral da BlackRock




A BlackRock é a maior Gestora de Recursos do Mundo,
100% independente e focada em gestao de recursos

diversas estratégias e regides

fazemos gestao de recursos

investimento
= Cultura de Gestao de Risco

» Gestores independentes

Operamos em mais de 25 paises, clientes em mais de 60 paises

» Constante investimento em sistemas proprietarios de gerenciamento de risco

US$ 3,8 trilhdes em ativos no fim de dezembro 2012

Experiéncia em vérias classes de ativos

Alternat.
3%
Gestéao
de
Liquidez
7%

Renda
Fixa
33%

Multi- - Advisory
ativos 1%

%

Renda
Variavel
49%

US$ 4 Trilhdes de dolares sob gestdo com mais de 1.000 op¢Oes em Fundos de Investimentos em

Fundada em 1988 por fundadores que gerem a empresa, SOmos uma asset independente: sé

Mais de 100 times de investimento em 30 paises compartilham opiniédes natomada de decisfes de

N

ANBIMA

.2:PRI

q‘ CDP

PROVIDER
2013
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Diversidade de produtos e servicos atraves de suas unidades de
negocios

BLACKROCK

Gestao de investimentos: Gestao de riscos: Gestao dos ETFs:

* Renda fixa » Advisory (Exchange Traded Funds)

e Multimercados » Sistemas Mais de US$ 759 Bilhdes

., em ativos no mundo
* Renda Variavel

* Alternativos

No Brasil desde 2008

» Cash Management

Unidades nao existentes no Brasil
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BlackRock oferece gestao ativa, gestao passiva além de ETFs iShares

USS$ 3,8 trilhdes de clientes investidos em diversas estratégias

Diversas Classes de Ativos e Estratégias

Renda Fixa US$1.259 bilhGes Alternativos US$110 bilhdes
Renda Fixa Indexada Estratégias Long & Short Hedge funds Fundos Oportunisticos
Retorno Absoluto Trading Direcional Fundos de Fundos Hedge Funds Imobiliario
Private Equity Moedas & commodities

Fundos de Fundos de Private Equity Energia Renovavel

Renda Variavel US$1.846 bilhdes Multi-Ativos US$268 bilhdes

Renda Variavel Indexada Renda Variavel Ativa Quantitativa Gestdo discricionaria para Fundos de Pensdo

Consultoria de Macro Alocacéo

| Renda Variavel Fundamentalista I Estratégias Long & Short Gestéo de Risco
ALM

Gestdo de Liquidez US$264 bilhdes Consultoria de Investimento US$44 bilhdes

Ativos em US$ em 31 de dezembro de 2012
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BlackRock Brasil

* No Brasil desde 2007, primeiro produto langcado em 2008
* A maior gestora de ETFs do Brasil,em nimero de produtos (8 ETFSs),

* Asset internacional que mais cresceu nos ultimos 12 meses (Revista Investidor Institucional, mar¢o 2013)

Evolugéo do PL (R$ bilhdes) Diversidade de clientes

3 -
Investidor Outros

Internacional 0%
2,5 - 8%
2 _
15 - Varejo
19%
1 _
0,5 - Instituigées Investidor
. Fman;:elras Institucional
0 | 1 . . 3% 67%

2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: BM&FBovespa, Bloomberg, Fechamento 2012
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Time Comercial Institucional

Bruno Stein

bruno.stein@blackrock.com

55 11 3028 4111
Daniela De La Torre

daniela.delatorre@blackrock.com

55 11 3028 4131
Vinicius Bueno Lima

vinicius.lima@blackrock.com

55 11 3028 4114

Para maiores informacoes, acesse:
www.iShares.com.br
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NOTAS IMPORTANTES

Este material é somente para distribuicio para os tipos de destinatarios descritos abaixo e ndo deve ser utilizado nem servir de apoio por outras pessoas. Este material é
fornecido somente para fins educacionais e nédo constitui oferta de compra ou venda de produtos ou servigos em qualquer jurisdicdo na qual tal oferta é ilegal ou para
qualquer pessoa para a qual esta oferta é ilegal. Além disso, este material ndo constitui oferta de contratagdo de investimento pelos destinatarios deste documento, nem
convite para responder a este material fazendo oferta para entrar em contrato de investimento.

Este material pode conter informagdes sobre o futuro, as quais ndo sao puramente histéricas em sua natureza. Tais informag¢des podem incluir, sem limitacéo, projecoes,
previsdes, estimativas de rendimento ou retornos, bem como composi¢cdo proposta ou esperada de carteira. Adicionalmente, quando certas informag6es histéricas de
desempenho de outros veiculos de investimento ou contas compostas geridas por BlackRock, Inc. e/ou suas subsidiarias (conjuntamente, “BlackRock”) forem incluidas
neste material, tal informacao de desempenho é apresentada somente de forma exemplificativa. Nenhuma declaracédo é feita de que (i) o desempenho apresentado sera
alcangado, ou (i) todas as presungdes necessarias em relacdo a alcancar, calcular ou apresentar informag8es sobre o futuro ou a performance histérica aqui apresentada
foram consideradas ou feitas quando da preparacao deste material. Quaisquer alteragdes as presunc¢des que possam ter sido feitas na preparacdo deste material podem
ter um impacto relevante nos retornos de investimentos aqui apresentados.

Este material ndo tem como objetivo ser considerado como previsdo, analise ou aconselhamento de investimento, e ndo € uma recomendacgdo ou oferta de compra ou
venda de quaisquer titulos ou valores mobiliarios, nem recomendacédo de adotar qualquer estratégia de investimento. As opinides aqui expressadas sao emitidas em
Outubro de 2013 e podem mudar de acordo com a variagdo das condi¢cdes subsequentes. A informacéo e as opinides aqui contidas s@o derivadas de fontes proprietarias
e ndo-proprietarias consideradas pela BlackRock como confidveis, as quais ndo necessariamente contém todos os dados necesséarios e ndo sdo garantidas quanto a
exatidao e/ou precisdo. Ndo ha garantias de que qualquer previsdo se tornara verdade. Quaisquer investimentos aqui mencionados podem néo ser pertencentes a contas
geridas pela BlackRock. O uso das informacdes aqui contidas € de exclusivo critério do leitor. Desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros.

Na América Latina, somente para investidores profissionais e institucionais. Se quaisquer fundos forem mencionados ou implicitos neste material, é possivel que alguns ou
todos os fundos ndo foram registrados na entidade reguladora de valores mobiliarios em qualquer pais latino-americano e, por conseguinte, pode ndo ser publicamente
oferecido dentro de quaisquer destes paises. As entidades reguladoras de valores mobilidrios de tais paises ndo confirmaram a precisdo ou exatiddo de qualquer
informacéo aqui contida. Nenhuma informagao aqui discutida pode ser fornecida para o publico em geral na América Latina.

Este documento possui somente informagfes gerais e ndo tem como intengdo realizar recomendacéo de investimento geral ou especifico. A informacédo nado leva em
consideragdo suas condigbes financeiras particulares. Uma avaliacdo deve ser feita em relacdo a se a informacédo é apropriada para vocé quando considerados seus
objetivos, situacgao financeira e necessidades especificas. Investidores devem discutir com seus assessores a sua propria alocagdo de ativos. A informagdo aqui contida &
meramente ilustrativa e para fins educacionais.

Os retornos de investimentos aqui mencionados séo meramente ilustrativos e podem ndo representar a verdadeira performance dos indices ou ativos. O desempenho dos
ativos ou indices aqui mencionados néo levam em consideragdo custos de investimento nem tributacdo. Desempenho passado ndo garante retornos futuros.

Index returns are for illustrative purposes only and do not represent actual iShares Fund performance. Index performance returns do not reflect any management fees,
transaction costs or expenses. Indexes are unmanaged and one cannot invest directly in an index. Past performance does not guarantee future results.

ESTE MATERIAL E ALTAMENTE CONFIDENCIAL E NAO PODE SER REPRODUZIDO OU DISTRIBUIDO PARA OUTRAS PESSOAS QUE NAO OS DESTINATARIOS.
BlackRock® é marca registrada de BlackRock, Inc. Quaisquer outras marcas registradas séo de propriedade de seus respectivos proprietarios.
© 2013 BlackRock, Inc. Todos os direitos reservados.

BR-0362 — 10/2013
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