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ALOCACAO POR MANDATO
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ALOCACAO ATUAL — MANDATO ALM
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RESULTADOS x METAS (ATE OUT/16)
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INPC x IPCA: MENOR DESCASAMENTO
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PROJECAO INFLACAO
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PROJECAO SELIC
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PROJECAO JURO REAL
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RENDA FIXA

A taxa de juro real do ano que vem promete ser a mais alta dos ultimos anos. Nesse
sentido, Investimentos atrelados a CDI podem ser uma alternativa interessante para a
alocacao tatica, especialmente no primeiro semestre;

A gueda da inflacao sera prejudicial ao carrego dos titulos atrelados ao IPCA. No caso dos
titulos marcados a mercado, ainda vemos espaco para ganhos, sobretudo nos titulos de
curto prazo (melhor relacao risco x retorno), mas grande parte do fechamento do prémio
de risco ja ocorreu;

O mercado de crédito comecou a dar sinais de reaguecimento. Depois de muitos meses
sem emissoes relevantes, e admitindo mudanca de postura por parte do BNDES,

entendemos que esse mercado pode aproveitar oportunidades Interessantes no ano que
vem. A conferir.
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RENDA VARIAVEL
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RV — RISCO x RETORNO EM 2016

160% - VALES
©
140% -
®
120% - PETR4
100% -
80% -
DIVIDENDOS
60% 1 UTILIDADE PUBLICA s
O
, IBOVESPA B |NST. FINANCEIRAS
40% - ENERGIAELETRICA g © -
IBRX 100 MATERIAIS BASICOS
IMOBILIARIO @
20% - CONSUMO
®ISE
INDUSTRIA
0% S . . | .
14 10% 20% 30% 40% 50% 60%

70%

ADITUS



RENDA VARIAVEL

A forte diminuicao do prémio de risco foi responsavel pela grande valorizacao da bolsa.
Esse movimento fol 0 que convencionamos chamar de movimento de Beta, e essa é a

razao pela qual entendiamos, no inicio do ano, gue alocacoes passivas eram interessantes
para 2016;

Em 201/, esperamos ver:

« Melhora de fundamentos da economia domestica:
 Nova janela de IPOs.

Essas razoes nos levam a acreditar mais em gestao ativa, que pode capturar o ganho
oriundo de ambos 0s movimentos acima.
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ESTRUTURADOS

Os fundos multimercados podem ser uma Otima opcao sob a otica de risco X retorno,
especialmente em um cenario de taxa de juro real muito alta. Cabe destacar que ha, ainda,
muitos gestores com historico consistente com possibilidade de alocacao por parte de
EFPCs, seja através de produtos ainda abertos ou de fundos dedicados a esse publico;

Os fundos imobiliarios ainda apresentam algum apelo sob a 6tica de retorno, mas a baixa
liguidez do produto €, a nosso ver, um empecilho para a alocacao;

A oferta de FIPs esta muito escassa. A retomada desse mercado nao é trivial.
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EXTERIOR

Por conta da valorizacao cambial, muitos alocacoes foram reduzidas ao longo de 2016;

Um cenario de maior estabilidade do cambio pode ser benéfico para essa classe. Ainda
gue efeitos externos possam trazer volatilidade ao cambio, acreditamos que a volatilidade
dos ultimos dois anos se deveu a eventos especificos no Brasil, que tendem a nao se

repetir;

E adequado prestar atencdo em outras classes de ativos, que ndo somente acoes.
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DISCLAIMER

Essa apresentacao é destinada a investidores qualificados e nao deve ser entendida como
recomendacao de investimento, desinvestimento ou manutencao de ativos.

Os resultados agui apresentados baseilam-se em modelos matematicos, que envolvem
simulacdoes de cenarios futuros. Ainda que a metodologia de tais simulacOoes seja
consagrada, nao ha garantias de que as mesmas terao acuracia ou, ainda, que o0s
resultados observados venham a acontecer na realidade.

Esse material € de propriedade da ADITUS Consultoria Financeira e nao deve ser
reproduzido, ainda que parcialmente, ou retransmitido sem a préevia autorizacao de seus

autores.
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