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Como podemos “medir’ a Crise ?

Pessoas
Emprego/Desemprego
Remuneracgao
Endividamento
Empresas
Vendas / Receitas
Endividamento (tamanho e prazo)
Fornecedores/Forca de Trabalho - pagamentos
Governos

Emprego/Desemprego de fatores - Crescimento (PIB)
Impostos
Endividamento (tamanho e prazo)



Projecoes internacionais (cenario de maior probabilidade)

Cenario de maior probabilidade (90%).

Unidade 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB Mundo Var. % 4.1 3.4 3.3 9.3 3.9 4.0 3.9 3.9
EUA Var. % 1.6 2.2 1.5 2.4 2.5 2.9 2.5 2.5
Zona do Euro Var. % i -0.8 0.3 0.9 1.3 1.5 1.8 1.9
Japdo Var. % -0.4 1.7 1.6 0.1 0.9 1.1 1.0 1.0
China Var. % 8.9 7.9 7.6 73 6.5 6.0 5.8 5.8
CPI-EUA (final de periodo) Var. % 3.0 1.8 15 0.7 1.2 2.5 2.3 2.3
FED Funds Rate (final de periodo) % acano  0.13 0.13 0.13 0.13 0.38 1.3 243 3.13
Cambio (final de periodo) USD/EUR  1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.10 1.10 1.10
Petroleo WTI (média) USD/Barril  95.1 94.2 98.0 93.0 48.9 47.3 50.3 51.0




Economia Global

Crescimento vem frustando as expectativas pelo quinto ano consecutivo.

PIB mundial PPP

Mundo 100% | 3,3 s 4 3,2 = 3.8 2,8 -

Emergentes 51% | 4,7 45 44 3 51 5,1 -
AL ex-Brasil 6% 2,0 1.9 1.8 <4 29 2.7 4
China 15% 7.4 6.9 6.8 3 6,7 6.7 -
Qufros emergentes 27% | 4.2 41 41 = 5.0 5,0 -~

Desenvolvidos 49% 1.8 2,0 2,0 - 24 24 2
EUA 19% 2.4 2,2 2.4 1@ 28 2.8 =
Zonado Euro 13% | 09 1,6 1.6 = 1.8 18 =
Japao 5% -0,1 1.0 1.0 = 1.7 17 s
Cufros desenvolvidos 12% | 2.8 2,5 24 <3 28 2.7

Fonte: Bloomberg, Consensus, Latin Focus e FMI. Elaboracé&o: LCA



Brasil - Taxa de desemprego

Brasil — Atividade

Taxa de Desemprego (%)

Projesio
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Brasil - Inflacao

IPCA Acumulado em 12 meses, %
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Brasil: Vendas no varejo (jun) e Producéao industrial (jul)

Vendas no varejo e producédo industrial mostram perda de dinamismo, com processo de

desindustrializacéo.
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Fonte: IBGE e Banco Safra



Brasil: Producéo industrial - Total (Jul)

No ano, industria acumula expressiva contracao de 6,6% em relacdo aos sete primeiros
meses de 2014
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Fonte: IBGE e Banco Safra



Producao industrial - Bens de consumo nao-duraveis (Jul)

A producéo de bens de consumo nao duraveis voltou a piorar em Julho.
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Fonte: IBGE e Banco Safra



Producao industrial - Bens de capital (Jul)

A producéo de bens de capital, intimamente ligada aos investimentos, € uma das que
mais vem perdendo impeto.

Indice dessazonalizado 2012=100 Peso: 8%

130
125 -
120 -
115
110
105
100
95
90
85
80 -
75 -
70 ! ! ! | | | | |
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fonte: IBGE e Banco Safra



Brasil - Contas Publicas Federal - Resultado Primario

Politica fiscal mostra queda acentuada do superavit primario, a economia para pagar juros
Nesse sentido, governo reduziu a meta para 2015, 2016 e 2017
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Fonte: BCB e Banco Safra



Brasil - Politica Fiscal

Divida Piblica (% do PIB)
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Resultado no Sistema - Previdéncia Complementar Fechada

B SUPERAVIT  IIDEFICIT

74,8
14, 6
- =
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Reducado do superavit em R$ 47 bi

Aumento do déficit em R$ 20,9 bi

Fonte: Consolidado Estatistico ABRAPP dez/2014 — 317 entidades



Ativos Fundos de Pensao em % PIB
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Fonte: Consolidado Estatistico ABRAPP dez/2014 (317 Entidades)
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Principios Norteadores para Decisao de Investimento

Seguranca

Diversificacao Responsabilidade

Social

Governanca
Corporativa



Retorno Real por Classe

Retorno Real

Operacdes com Participantes: Empréstimos e Financiamentos H 6,5

Iméveis: Investimentos Imobiliarios - | 9.0

Investimentos
Estruturados

Fundos Imobiliarios (FIl, FIP Imobiliario e FIP N&o Exclusivo) |GGG w5

Fundos de Participactes (FIP e FMIEE - exceto FIP Imobiliario) [[[INGEENNGEGGNE 1t

Renda Variévell

ParticipacGes Diretas (exceto FIA Carteira Ativa ll) _ 9,1

Ativos em Boisa - [N 7.1

Renda Fixa

Titulos Corporativos (Debéntures, CCB, FIDC e Fundos CP) _ 6,5

Titulos Pablicos N 6.0

Caixa H 4,9

0,0 2,0 4,0 6,0 8,0

10,0

12,0



O
)]
V)

D

O
-
o
o
o

S
| -

(e
@

o

=
>
)
)

O

NN

o &

s

7o) o8

o | sowawerpueuly 8 sownsaidws @ =ic

o .2

=

o o
)
o ()
< SoLIeI|IoW| SOJUBWINSaAU| 3
=

el
o
™

sougIjigow| sopuny

33,6

sagdedionued ap sopunH

]
o
T
@®©
S
=
=
=
S
=
7]
L
(7]
[e]
=
(=
(5]
£
=
0
(5]
>
S

o

la¥aY
29,6

sejalig sagdedioired

©
'@
3
>
©
©
o
©s|0g W SOANY 4
soAnesodio) sojny L
©
X
LL
$031|1qnd sojny L s
c
(O]
4

P - exed
o« )
S © O 9 o 9 o o o o
O© N 00 <& O O© N 00O <« O
M ™M N N N — —



Retorno Real e Desvio Padréao por Classe

SEGMENTO 3.792 ATIVOS Retomo | Desvio
Real Padrao
Caixa 49 1.6
Renda Fixa Titulos Publicos 6.0 0.9
Titulos Corporativas 65 10
(Debéntures, CCB, FIDC & Fundoz CP) ! ’
Ativos em Bolsa 7.1 256
Renda Variavel
Paricipagdes Diretas
(exceto FIA Carteira Ativa Il) .1 23.6
Fundos de Paricipacdes
(FIP & FMIEE - exceto FIP Imobiliario) 11.1 33.6
Investimentos Estruturados
Fundos Imobiliarios
(Fll, FIP Imobilidrio & FIM N&o Exclusivo) 10.5 3.8
Imavels Investimentos Imobilidrios 9.0 4.0
Operagdes com Participantes |Empréstimos e Financiamentos 6.5 0.5




Volume e Diversificacao Investimentos das EFPC

EFPC1! FUNCEF
R$ 672 bilhdes em Dez/14 R$ 54,3 bilhdes em Dez/14

4,68% 2,78%

9,62%

10,84% 4,30%

24,74%
28,14%

64,16%
47,08%

B Renda Fixa

B Renda Variavel

B Investimentos Estruturados

H Investimentos Imobiliarios

T Operagdes com Participantes
E Qutros

Nota: * A FUNCEF esta inclusa neste consolidado.

Fonte: Consolidado Estatistico ABRAPP dez/2014 (317 Entidades) + Resultado Balanco FUNCEF



Resultados FUNCEF: Rentabilidade x Meta Atuarial

441%
. RENTABILIDADE _ META ATUARIAL

22%

17%
2003 2014

Meta atuarial: INPC+6%a.a. até 2008, INPC+5,5%a.a. até 2013 e INPC+5,67%a.a. a partir de 2015



Rentabilidade Consolidada FUNCEF - 2003-2014

663,59%
602,49%

452,10% 441,31%

343,89% 343,79% 309 47%

284,44%

RENDA RENDA INV. EMPRES- TOTAL META
FIXA VARIAVEL  IMOBILIARIOS TIMOS FUNCEF  ATUARIAL  'BOVESPA SELIC

Obs.: Investimentos Estruturados até 2009 era classificado dentro de Renda Variavel



Rentabilidade Consolidada FUNCEF - 2012-2014

73,56%

54,02%

0 0
41,60% 44.,87% 39.84%

/ 30,21%
22,17%
RENDA INVEST. INVEST. EMPRES- TOTAL META SELIC
FIXA ESTRUT. IMOB. TIMOS FUNCEF ATUARIAL
RENDA IBOVESPA
VARIAVEL -11,89%

-15,14%



Selic x Meta Atuarial: Realizado até 2015
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30%

27% \\
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Fonte: Banco Central do Brasil



Selic x Meta Atuarial: Realizado + Projecéo até 2018

Taxa Selic x Meta Atuarial
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Fonte: CETIP; IBGE




Transicao para uma economia de baixas taxas

de juros

Juro alto indica oportunidade para boa rentabilidade

esperada dos titulos publicos de renda fixa (baixo risco);

Longo prazo ha expectativa de queda de taxas de
juros, exigindo maior exposicao ao risco para atingir

0S resultados atuariais:



Impacto Queda de Juros Reais nos Ativos

Mais prazo e risco privado

Investidores se voltam para modalidades de

Investimentos com prazos mais longos e componentes

maiores de risco privado paracompensar a diminuicao da

rentabilidade esperada dos titulos publicos de renda fixa;

Aumento de titulos privados nas alocactes de Portfdlio;

Bolsa, debéntures simples e conversiveis, titulo de crédito,

produtos com carater mais longo-prazista

(Ex.: Projetos de Infraestrutura com acordos de PPA’Ss), Private
Equity e Hedge Funds.



Ativos Beneficiados com a Queda dos Juros Reais
Renda Variavel:

Empresas de valor que pagam dividendos atraentes e
estaveis;
Empresas de performance ““defensiva’, face mercado internc
(ex.: setor energia eletrica);

Renda Fixa Privada:

Tecnologia de mensuracao de risco privado;

Produtos Especiais:
Private Equity, Hedge Funds e Fundos Imobiliarios com alto
valor agregado derivado das tecnologias de investimento;

Reguer expertise em selecao e monitoramento.



Institutos de Previdéncia e Financiamento do Desenvolvimento

Compatibilidade entre os compromissos fiduciarios e o
financiamento do desenvolvimento;

Disponibilidade de capital dos Fundos de Pensao;
Tendéncia queda juros e diversificacao da portfolio;
Insuficiente capacidade do mercado de divida para
grandes empréstimos de longo-prazo;

Papel crescente do capital privado no desenvolvimento;

Desenvolvimento mercado de capitais.



Aspectos de Ativos de Infra-estrutura

Fluxo de caixa compativel com os compromissos atuariais;
Ativos estratéegicos e de longa duracao;
Socialmente produtivo (responsavel),
Tipicamente intensivo em capital;
Rentabilidade, Seguranca e Ligquidez:
Receitas futuras do projeto previsiveis;
Retorno atrativo vis-a-vis risco;

Maior risco no inicio do projeto, porem mitigado por meio da
contratacao de seguros (performance, responsabilidade civil, risco de

engenharia etc.)



Classes de Ativos de Infraestrutura

Transporte Energia e Utilidades Outros

-
Bridges/ Alternative Electric & Gas Communications
Roads/Tunnels Energy Utilities Infrastructure

Mass Transit Parking Hedged/Contracted Midstream
Generation

Rail ' Transmission Water & Social
1 Wastewater Infrastructure
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Beneficios Responsabilidade Social

Desempenho
dos
Investimentos

Reputacao dos
negocios

Mitigacao de
RISC0OS noS
Investimentos

Responsabilidade

Social

Satisfacao
dos
empregados

mercados
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GOVERNANCA
Exercicio do Poder

e Como mandar

e Distribuicao do poder

e Ambiente de Controle

e Mitigacao de riscos
Tratamento dos conflitos de interesse

* Distribuicao/apropriacao dos resultados



*Principios béasicos das boas praticas de governanca:

*Transparéncia

*Mais que a obrigacdo de informar, a administracdo deve cultivar o desejo de disponibilizar
informacdes relevantes e nao apenas aquelas impostas por disposicoes de leis ou

regulamentos.
*Equidade
*Caracteriza-se pelo tratamento justo de todos os socios e demais "partes interessadas" .
Atitudes ou politicas discriminatorias, sob qualquer pretexto, sdo totalmente inaceitaveis.
*Prestacédo de Contas ou Accountability

*0s agentes da Governanca (ai incluidos os Conselhos Fiscal e de Administracdo) devem dar
conhecimento e assumir integralmente as consequéncias dos atos e omissdes praticados no

exercicio dos mandatos.

*Responsabilidade Corporativa

*Conselheiros e executivos devem zelar pela longevidade das organizacdes, incorporando
consideracoes de ordem social e ambiental de longo prazo na definicdo dos negocios e

operacoes (sustentabilidade).



Obrigado!

alcinei@funcef.com.br



