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OPORTUNIDADES EM
CENARIO ADVERSO

Prezados Participantes e Assistidos,

E com satisfacdo que apresentamos mais um Boletim de Gestao
de Investimentos da Fundacao Real Grandeza, periédico semestral
gue, nesta edicao, abordara os temas relacionados as estratégias e ao
desempenho das carteiras de investimentos da entidade no segun-
do semestre de 2013.

Asduvidas dos agentes econdmicos em relacdo ainflagdo, ao cam-
bio, as contas fiscais e ao crescimento da economia, bem como o au-
mento da taxa de juros americanos de longo prazo, impactaram sen-
sivelmente os ativos financeiros brasileiros no ano passado.

As adversidades enfrentadas pela conjuntura econémica preju-
dicaram o desempenho das aplicacbes de
investidores com perfil de longo prazo, tais  Diante do cenario {
como as entidades de previdéncia comple-
mentar. Como comentamos nos Boletins an- desaﬁador' 2
teriores, vale destacar que, nos ultimos anos,
registramos uma rentabilidade historica que
nos garantiu uma folga adequada para en-  Oportunidades
frentar momentos mais conturbados como  de alocagao
este. Assim, apesar dos contratempos ocorri-  de recursos
c!os em 2013, a Real Grandeza corltmua inse- - linhadas com
rida no grupo de fundos de pensdo com pa- Y
trimoénio superior a RS 10 bilhdes, ocupando suas pOIItlcas de
a 92 posicio no ranking da ABRAPP (Associa-  investimento de
Géo Brasileira das Entidades Fechadas de Pre-  longo prazo
vidéncia Privada).

Diante do cenario desafiador, a Real Grandeza vem buscando
oportunidades de alocacdo de recursos alinhadas com suas politicas
de investimento de longo prazo. Dentro deste contexto, destaca-se
a aquisicao de titulos publicos federais, com taxas de retorno supe-
riores as metas dos planos, e o permanente monitoramento de ou-
tros segmentos de ativos, como Fundos de Investimentos de Partici-
pacdes e Fundos Imobiliarios.

Continuamos com o propdsito de buscar alternativas de investi-
mentos que, atendendo os principios de seguranca e liquidez, pos-
sam proporcionar a rentabilidade necessaria para garantir os com-
promissos estabelecidos com nossos participantes e assistidos.

Real Grandeza
vem buscando




\/
© & REAL GRANDEZA

FUNDAMENTOS ECONOMICOS E DESEMPENHO DE MERCADO

No segundo semestre, a resisténcia da inflacdo, aliada
ao menor dinamismo da atividade econémica brasileira
e a elevacdo da taxa Selic,impuseram um grande desafio
as entidades fechadas de previdéncia complementar,
cujas metas sao referenciadas por indices inflacionarios. A
percepcdo de piora dos fundamentos fiscais deteriorou a
percepcao do risco do Brasil, 0 que, associado a atividade
econdmica mais fraca, impactou negativamente a bolsa
de valores ao fim de 2013. Além disso, o Banco Central
prosseguiu elevando a taxa Selic, reduzindo a atratividade
do mercado de acoes.

No ambito internacional, o destaque positivo foram
os Estados Unidos, cuja atividade econdmica continuou
mostrando melhora. Como a economia americana
manteve a trajetéria de recuperacdo com aumento
da confianca, os titulos de longo prazo do Tesouro
americano subiram, refletindo a expectativa dos
agentes de mercado do inicio de retirada das medidas
de estimulos. A melhora dos fundamentos econdémicos
nos EUA e também na Europa, ainda que, neste caso,
discreta, aumentou a atratividade de seus mercados
locais em detrimento dos emergentes. Na China, embora
a atividade econémica tenha crescido em conformidade
com a meta do governo chinés, os indicadores de

atividade, em alguns momentos, deixaram os mercados
receosos quanto a uma desaceleracao ainda maior da
atividade.

Dado o cendrio externo e interno, embora o Ibovespa
e o IBR-X tenham iniciado o 2° semestre em alta, nao
houve sustentacdo dessa tendéncia. De qualquer forma,
cabe notar que a bolsa brasileira (Ibovespa) registrou
rentabilidade positiva no segundo semestre de 2013, de
8,5%, mas nao suficiente para reverter a perda de 21,9%
sofrida no primeiro semestre daquele ano.

As taxas de juros dos titulos publicos, influenciadas
tanto pela alta da Selic, percepcdo de aumento do risco
Brasil e alta das taxas dos titulos americanos de longo
prazo, subiram. Este fato teve impacto negativo sobre a
rentabilidade das carteiras de titulos publicos marcados a
mercado e afetou todos os agentes de mercado: pessoas
fisicas, bancos, fundos de investimento e também fundos
de pensao.

Apesar das dificuldades enfrentadas diante de um
ambiente econémico conturbado, o conservadorismo na
gestdo e a busca constante por investimentos que possam
garantir o cumprimento dos compromissos de longo
prazo da Real Grandeza, contribuiram para minimizar os
impactos desse cendrio sobre a rentabilidade.

DESEMPENHO E COMPOSICAO DAS CARTEIRAS DE INVESTIMENTO

Ao fim do segundo semestre, 0s planos de beneficios da Real Grandeza apresentaram rentabilidade positiva,
porém, ainda inferiores as metas de investimento estabelecidas, como pode ser verificado no Grafico . O Fundo
Assistencial registrou uma performance negativa, em fungao de sua maior exposicéo a titulos publicos de longo prazo.

A aversao ao risco no cendrio doméstico, derivada das expectativas mais pessimistas em relacdo ao crescimento
econdmico e da trajetdria da inflacdo no longo prazo, continua a exacerbar a volatilidade no mercado de juros e a

impactar as rentabilidades dos planos de beneficios.
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Rentabilidades dos Planos FRG x Metas (2° semestre de 2013)
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Composicao por segmentos (Dez/2013)

A atual alocacao dos
investimentos continua
fortemente concentrada em
renda fixa, como pode ser
observado no grafico ll.
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Rentabilidades dos Planos FRG x Metas (2013)
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OPERACOES REALIZADAS

@ No segundo semestre de 2013, a distribuicao dos
recursos investidos dos planos de beneficios foi
praticamente similar a posicao média prevista
nas alocacdes estratégicas das Politicas de
Investimentos, sem apresentar descolamentos
significativos. Alteragdes na carteira de renda
variavel nos Planos BD e CD e no Plano de Gestao
Administrativa ocorreram apenas em momentos
pontuais, para corrigir oscilagées de precos
ocasionais.

@ No segmento de Renda Fixa, a Real Grandeza
realizou investimentos em titulos publicos do
Governo Federal Brasileiro, Notas do Tesouro
Nacional (NTNs), nos Planos BD, CD e Plano
Administrativo. No total, foram investidos mais
de RS 300 milhées em NTN-Bs, com vencimento
em agosto de 2050, e RS 16 milhdes de Letras
Financeiras, considerando também as operacdes
de troca de NTN-Cs, com vencimento em julho
de 2017. Estas alocacdes foram realizadas no
momento em que a remuneracao destes titulos
eram superiores as metas atuariais e/ou de
investimentos estabelecidas.

Perspectivas
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@ A Real Grandeza
continua elevando
a sua alocacao de
capital comprometido
no segmento
de Investimentos
Estruturados, que
passou de RS 380
milhées, em 31/12/2012,
para aproximadamente
RS 479 milhdes, com a
aquisicao de mais um
Fundo de Participacao,
no 2° semestre de 2013.

@ Todas as movimentacdes
realizadas nos
segmentos de renda fixa,
varidvel e estruturados,
incluindo os precos de
negociagao e sua comparagao com as médias
de mercado, estao disponiveis no endereco
eletrénico da Real Grandeza (www.frg.com.br), na
secao “Relatoérios Financeiros”.

Finalizado 2013, continuamos enfrentando um
cenario econdmico repleto de incertezas e desafios.
Alguns fatos reduzem a atratividade do mercado de
ativos brasileiros, tais como: inflacdo elevada; ciclo
de aumento da taxa de juros interna; menor ritmo do
crescimento da economia, questodes fiscais e elevacao
da taxa de juros americana de longo prazo. No entan-
to, continuamos firmes no propoésito de que justamen-
te nas crises podem surgir boas oportunidades. Dian-
te de uma gestdo conservadora, buscamos garantir o
cumprimento das metas dos planos no longo prazo,
como tem sido praticado nos ultimos anos. Por exem-
plo, com a elevacdo dos juros estamos aproveitando
as oportunidades de compra de titulos publicos com
taxas superiores as metas dos planos beneficidrios.

A melhora gradativa da economia americana, em-
bora num primeiro momento reflita num efeito desfa-
voravel para os mercados brasileiros, num prazo mais

dilatado devera favorecé-los. Isto porque um desem-
penho favoravel nos EUA em muito colabora para o
crescimento do comércio internacional e recuperacao
dos mercados globais.

Mesmo diante de mais um periodo desafiador, vale
ressaltar que cerca de 80% do patrimdnio das carteiras
dos planos da FRG estédo investidos em ativos de perfil
conservador e com expectativa de retorno superior as
metas estabelecidas para pagamentos dos beneficios
contratados.

A Diretoria de Investimentos da Real Grandeza tam-
bém se mantém atenta as oportunidades que visam a
diversificacdo dos investimentos, como os Fundos Es-
truturados, especialmente voltados para a ampliacao
da economia brasileira, sempre visando a uma selecao
de investimentos que agreguem valor e estejam em
consonancia com as melhores praticas de governanca
e sustentabilidade.



