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Evolugdo da Rentabilidade Acumulada

=== Cota Plano CDPREV e ndice CDI == POUpPanca e |PCA + 4,5%3a tabilidades A ladas (COTA)
60% - Periodo Plano (%) IPCA + 4,50 (%) % da Meta
Més atual 2,40 0,90 266,66
50% - 47,0003% Ultimos 6 meses 6,66 4,47 148,81
Ultimos 12 meses 12,73 11,37 111,97
® 40% 1 40,1976% Ultimos 24 meses 10,83 22,98 47,11
£ 34,6737% —
o 30% - Ultimos 36 meses 41,94 35,63 117,71
g 24,3819% Desde o inicio (09/2011) 47,00 40,20 116,92
5 20% -
E Descrigdo das variaveis do grafico
& 10% Cota Plano CDPREV: expressa o retorno acumulado do plano desde 09/2011. A
cota do més reflete a variagdo dos investimentos do més anterior;
0% - indice CDI: expressa a variagdo acumulada do CDI (Certificado de Depésito
set/11 set/12 set/13 set/14 Interbancério), considerada como taxa de retorno livre de risco pelo mercado,
-10% - no mesmo periodo;
Poupanca: rentabilidade da caderneta de poupanga no mesmo periodo;
Periodo IPCA + 4,5% a.a.: reflete a variagdo da inflagdo medida pelo IPCA (indice oficial
(desde 09/2011) para inflagdo considerado pelo governo) acumulada com um ganho real de 4,5%
a0 ano, no mesmo periodo.
Varia¢do da COTA 2012 2013 2014
M i Plano (%) % da Meta Plano (%) % da Meta Plano (%) % da Meta Composicéo dos Recursos Garantidores
janeiro 6,73 774,30 1,59 149,81 -0,76 -58,82 Segmento Valor em R$ % de Alocagdo
fevereiro 2,06 222,00 1,43 116,19 -2,59 -281,48 Disponivel 7.532,43 0,02
margo 2,43 297,00 -0,57 -59,06 3,24 305,33 Renda Fixa 25.682.688,43 67,80
abril 2,46 426,15 -0,38 -45,64 1,02 79,16 Renda Varidvel 6.780.873,80 17,90
maio 3,77 373,31 0,26 27,86 1,81 174,05 Invest. Estruturados 2.397.108,03 6,33
junho 0,96 132,11 -1,14 -154,60 2,97 358,65 Invest. no Exterior - 0,00
julho -1,23 -275,36 -2,68 -426,35 1,37 178,64 Imdveis 2.927.555,58 7,73
agosto 2,60 325,69 -0,02 -4,87 1,57 414,88 Empréstimo 2.086.980,10 5,51
setembro 1,75 224,02 -0,20 -33,25 4,24 684,96 Exigivel Contingencial (2.001.414,10) (5,28)
outubro 0,81 85,91 0,55 76,48 -4,70 -500,05 Total dos Investimentos 37.881.324,27 100,00
novembro 2,02 210,75 1,39 147,83 1,84 232,70
dezembro 0,83 85,31 -1,82 -200,46 2,40 266,66 80,00 6780
Ac lado no ano 28,07 272,99 -1,69 -20,42 12,73 111,97 70,00 !
60,00
Rentabilidades por Segmento 50,00
Segmento Més Atual 12 Meses 24 Meses 36 Meses 40,00
Variagdo da COTA 2,40 12,73 10,83 41,94 22:22
Renda Fixa 1,38 14,68 8,95 32,36 10,00
Renda Varidvel 1,02 0,85 3,04 22,52 0,00
Investimentos Estruturados 4,02 5,17 8,28 91,68 -10,00
Investimentos no Exterior - - - - <,<=Q°
Iméveis 0,43 5,96 19,44 29,88
Empréstimos a Participantes 1,24 15,62 35,86 60,93
IBOVESPA 0,18 4,27 -4,79 -3,80
IPCA + 4,5% aa 0,90 11,37 22,98 35,63 Nota: Segmentos previstos na legislagdo da previdéncia complementar.
PLANO CDPREV

Os planos de beneficios de previdéncia complementar tém por base a acumulagdo de recursos provenientes da contribuigdo dos participantes e das empresas
patrocinadoras. Esses recursos sdo aplicados no mercado financeiro, cujas regras sdo estabelecidas por drgdos governamentais, como a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - Previc e o Conselho Monetario Nacional, entre outros. O montante acumulado por cada plano servird para o pagamento dos beneficios previstos em seu
regulamento.

Outro ponto importante a destacar é o carater de longo prazo dos investimentos dos fundos de pensdo, cujos resultados devem ser avaliados em periodos
acumulados, conforme apresentado no quadro acima. Essa caracteristica é a base da Previdéncia Complementar, que estd, naturalmente, ligada as oscilagdes do mercado
financeiro.

COMENTARIOS DOS ADMINISTRADORES

Um dos objetivos tragados para os planos previdenciais, com relagdo aos investimentos dos recursos oriundos das contribuigdes, dos participantes e
patrocinadoras, é de gerar rentabilidade suficiente para repor a inflagdo do periodo. No entanto, o rendimento correspondente a simples recomposigdo da perda
inflacionaria é muito pequeno para capitalizar os valores arrecadados, para cumprir com os compromissos de pagamentos dos beneficios.

Por esse motivo, além da busca pela recomposi¢do da inflagdo, sdo definidas, para os planos, metas de rentabilidade com ganhos “reais”, ou seja, com
retornos acima da inflagdo. Em resumo, quando se estabelece que a meta de rentabilidade para o plano sera de IPCA + 4,50%a.a., fica definido que, além da inflagdo, os
gestores deverdo gerar 4,5%a.a. de excesso de rentabilidade sobre o que der o IPCA.

Esse excesso de retorno é extremamente importante para o processo de formagdo de reserva, pois, se ndo for gerado, para que o beneficio estimado seja
alcangado sera necessario um aporte maior de contribuigdes.

Assim, para que o monitoramento por parte dos participantes sobre o desempenho dos investimentos do plano seja feito de forma mais transparente, dado
o conceito apresentado, o quadro “Variagdo da COTA” foi alterado, exibindo a rentabilidade do més em relagdo a Meta, e ndo mais em relagdo ao CDI. De toda forma, o CDI
continuard sendo item para comparagdo (no primeiro grafico), tendo em vista que é um indice de mercado tido como de remuneragdo livre de risco.

A Fundagdo Libertas, com essa alteragdo na disposi¢cdo dos dados, objetiva reforgar o conceito de que os investimentos de longo prazo sdo feitos para gerar
retornos acima daqueles considerados livres de risco, pois, com isso, reduz o esforgo dos participantes no periodo de contribuigdo. Obviamente, esse tipo de investimento
gera oscilagdes e desconfortos no curto prazo, porém sdo justificados quando analisados em prazos maiores, com ganhos excedentes.
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Comparando os resultados do plano com o mercado tradicional - baixo risco

A Fundagdo Libertas convida os participantes a uma reflexdo acerca dos resultados obtidos pelos investimentos do plano. Os beneficios da
gestdo com foco no longo prazo tém sido tema presente na apresentagdo dos resultados, que acontece mensalmente através deste informe.
Contudo, a proposta da edigdo atual é apresentar aos participantes uma andlise pratica dos resultados, por meio de uma linguagem simplificada.

A proposta de andlise que fazemos é a seguinte: comparar a rentabilidade do plano com os retornos da poupanga e do CDI, considerados no
mercado como investimentos livres de risco, bem como com a variagdo do IPCA, que é o indice de inflagdo oficial do Governo Federal.

No caso do Plano CDPREV temos os seguintes resultados:

Média de retorno ao ano, | Ganho médio do plano, ao ano, sobre Ganho acumulado do plano nos ultimos 36
Descrigdo 12 meses 24 meses 36 meses com base nos Ultimos trés | cada um dos indices de referéncia, em | meses, sobre cada um dos indices de referéncia,
anos pontos percentuais: em pontos percentuais:
CDPREV 12,73% 10,83% 41,94% 12,38%
Poupanga 7,02% 13,78% 21,33% 6,66% 5,73 20,61
IPCA 6,56% 12,60% 18,83% 5,92% 6,46 23,11
CDI 10,62% 19,25% 29,74% 9,07% 3,32 12,20
Pontos de Reflexdo

Avaliagdo dos resultados

Diante das informagdes expostas no quadro e no gréafico, é possivel verificar que os Ganho excedente do plano em 36 meses
resultados da gestdo do plano superam as aplicagdes sob andlise. Isso se d3, 45,00%
principalmente, por causa da diversificagdo dos investimentos. 40,00% -

Obviamente esse tipo de gestdo traz volatilidade para a cota do plano, ou seja, um 35,00% -
nivel maior de oscilagdo. No entanto, é importante ressaltar que os ativos selecionados 30,00% - = Plano
para a carteira do plano sdo analisados com base em fundamentos técnicos, com 25,00% - -
objetivo de maximizar os retornos, sem perder de vista os controles que limitam as 20,00% - | Poupanca
possibilidades de perda e que protegem o patriménio do participante no longo prazo, 15:00% ] . mIPCA
ao contrario do que uma oscilagdo de momento possa transparecer. 10,00% 1 | CDI

Também é fundamental o entendimento de que, com base no ganho excedente 5,00% - |
apresentado, que o investimento tradicional, considerado como livre de risco 0,00% - ‘ ‘ ‘ ‘
(poupanga e CDI), na verdade ndo o protege dos efeitos inflacionarios da mesma forma Plano Poupanga IPCA oI

que uma gestdo ativa e diversificada em vdrios tipos de ativos, com riscos e
expectativas de retornos diferentes. Enfim, o que se tem ganha com a poupanga é uma
falsa sensagdo de seguranga, quando na verdade o poder de compra do dinheiro
poupado vai diminuindo com o tempo.

Simulagdo de investimento individual

Uma pessoa fisica, ao procurar um banco para aplicar seu dinheiro, consegue, em média, um retorno de 80% da rentabilidade do CDI, ou seja, se o CDI der 10% no ano,
o investidor tera apenas 8%. Além disso, sera tributado com o desconto do Imposto de Renda na fonte, perdendo a vantagem do diferimento do imposto*, com a qual
conta nos aportes realizados em um plano de previdéncia complementar. Sendo assim, para tornar mais pratico o entendimento do exemplo dado, seguem os célculos
feitos com base na variagdo efetiva do CDI nos Ultimos 36 meses, para permitir a comparagdo com o desempenho do seu plano:

CDI 29,74% Valor do suposto Investimento: RS 1.000,00 N . N ~
- ) Em paralelo as vantagens relacionadas a gestdo de longo prazo,
Rentabilidade: 80% x CDI = 23,79% Rendimento: RS 237,90 . - . .
ressalta-se ainda a questdo da contrapartida da patrocinadora, por
IR (Imposto de Renda)**  15,00% IR RS 35,69 - .
L K i i o se tratar de um plano de previdéncia complementar patrocinado.
Prazo da Aplicagdo (3 x 360 dias): 1080 dias Rendimento liquido: RS 202,22

Rentabilidade Liquida 20.22% Em outras palavras, além das contribuicBes do participante, a
ili iquida: ,22%

empresa empregadora também contribui para a formagdo da
Rentabilidade do i T om reserva que servird para o pagamento dos beneficios no futuro.
entabilidade opano: L, .

Isso, por si so, ja € um ganho extraordinario de rentabilidade, que

N ) . o _ deve sempre ser destacado.
Ganho do plano em relagdo ao investimento individual, em pontos percentuals:-

* Diferimento do imposto de renda: os aportes feitos em planos de previdéncia complementar podem ser deduzidos da base de célculo do imposto de renda até o limite de 12% ao ano. Nesse caso o
imposto serd pago apenas quando o participante entrar em gozo de beneficio, sendo o IR descontado do valor a ser recebido. A vantagem disso é que o valor do imposto, por ndo ter a obrigagdo da
retengdo de curto prazo, sera investido e ajudard na acumulagdo da reserva, ao passo que, em uma aplicagdo feita diretamente por uma pessoa fisica, a retengdo ocorreria na fonte sempre que o titulo

vencer.

** Imposto de Renda: a aliquota de imposto de renda é regressiva, ou seja, quanto mais tempo o dinheiro ficar aplicado, menor sera o imposto a ser pago. A tabela vigente é a seguinte:

Prazo da Aplicagdo % de IR sobre o Rendimento Bruto
Até 180 dias 22,5%

De 181 a 360 dias 20,0%

De 361 a 720 dias 17,5%

Acima de 720 dias 15,0%
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