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= Momento atual: Desafio de alocar recursos num mercado com

menores taxas de juros reais

" Modelos para defini¢ao de “Perfis de Investimentos”
» Perfis de alocag¢io baseado em risco (Life Style Funds)

» Perfis de alocag¢io baseado em idade (Life Cycle Funds)



Evolugao da taxa de juros reais — SELIC/IPCA
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Juros nominais nos titulos soberanos de 10 anos (Jul/12)
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O desafio de construir portfolios eficientes

= Até finais do século passado a “carteira tipica” de um fundo de pensiao
americano era 60% RV e 40% REF;

" No Brasil, excluindo-se os 3 maiores fundos de pensdo, a “carteira
tipica” gira em torno de 80% RF e 20% no demais ativos (agoes,
imoveis e outros);

= Em ambos os casos estes portfolios “tipicos” proporcionavam retornos
adequados para fazer frente aos compromissos previdenciarios, mas
este nao ¢ mais o caso;

" Nos EUA e em outros paises desenvolvidos a maior diversificagdo dos
portfolios ja se intensificou desde o inicio dos anos 2000;

= Como sera no Brasil?




Exemplo atual do portfolio de um Fundo de Pensao Americano

= Atualmente o patriménio de US$ 72,4 bilhoes do fundo de pensao do
estado de Nova Jersey esta assim distribuido:

= As alocagdes alvo (target allocation) em investimentos alternativos foram
elevadas de 26,0% para 29,7% em 01/07/12 para o seguintes limites:

» Hedge Funds: 12,5%

Caixa; 3,60% . Commodities;
2,70%

Private EqUity: 7,70/0 Iméveis; 4,40%

I Private Equity; 7,10%

Imoveis: 5,5%
Renda Fixa; 28,90%

YV V V

Commodities: 4,0% Hedge Funds; 7,40%

Acoes; 45,90%

Fonte: New Jersey Division of Investment




Modelos mais utilizados para definicao de Perfis de Investimento

= Perfis de alocacao baseados em risco (Life Style Funds);
» Conservador
» Moderado
> Agtessivo

= Perfis de alocacdao baseado em idade (Life Cycle Funds)



Composicao de Carteira - Alocagdao baseada em petfil de risco
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Capital humano considerado no processo de alocacao por idade

Capital Humano vs. Capital Financeiro;
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Alocag¢ao Baseada em Idade

" (Quanto maior o horizonte de tempo maior o capital humano;

" O capital humano, mais especificamente o trabalho assalariado, representa um
“ativo de renda fixa’’;

"  Quanto mais estavel a relacao de trabalho maior a semelhanca com o fluxo de
pagamento de um ativo de renda fixa;

* Uma visao global da composicao da riqueza de um individuo deve ser utilizada

para a orientacao de como alocar sua riqueza financeira.




Perfil baseado em risco incorporado a analise por idade

Exemplo Pritico de Alocagao

Premissas:
» Perfil de risco: 60% RV e 40% RF

Horizonte de 35 anos de trabalho remunerado

Salario inicial de $ 60 mil (¢/ correcio anual real de 4% a.a.)

Investidor dispoe de $75 mil ja acumulados

YV V V V

Riqueza financeira cresce em funcao de poupanca de 15% do salario anual e

retorno real médio de 6% (RV) e 2,3% (RF)

» 'Taxa real livre de risco de 2,3% ao ano.

Trazido a valor presente este investidor tem um capital humano equivalente a § 2,864
milhdes que, somado ao seu capital financeiro de § 75 mil, totaliza § 2,939 milhoes;

Aplicando o seu mix de 60(RV) - 40(RF) o investidor direcionaria § 1,764 milhoes para
acoes € $ 1,175 milhoes para renda fixa. Contudo, ele ja tem § 2,864 alocados em renda
fixa através do seu capital humano...

Fonte: Viceira, Luis M., 2007, Harvard Business School, NBER and CEPR




Evoluc¢ao da aloca¢ao do patrimoénio
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Fonte: Viceira, Luis M., 2007, Harvard Business School, NBER and CEPR




Conclusao

" Disciplina de investimento ¢ fundamental — Foco na Educacao Financeira;

" Especial atencao na construcao do portfolio — Cada vez mais relevante a
diversificagao (investimentos tradicionais e alternativos) num ambiente de
juros reais baixos;

" Nos fundos de Ciclo de Vida a alocacao muda, gradativamente, para se
adequar ao horizonte de tempo — participantes nao precisam se preocupar em
definir seu perfil de risco e, principalmente, mudar de fundo/petfil ao longo do
tempo;

= Existem consideraveis diferencas quanto a tolerancia ao risco e caracteristicas
do capital humano — Fundos de ciclo de vida com balanceamento por grau de
risco podem ser interessantes assim como perfis adequado a realidade de cada
empresa;

" O 1deal, mas praticamente inviavel, seria a criacao de perfis individuais.
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Disclaimer

A ltajuba Investimentos elaborou esta apresentacdo com propoésito meramente informativo.
Esta apresentacdo ndo € e nem deve ser interpretada como uma oferta, promessa ou

recomendacdo de compra e venda de qualquer ativo ou instrumentos financeiros
relacionados.
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