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Confira a avaliacdao para os investimentos dos planos na atual conjuntura

Primeiramente, esperamos que vocé e seus familiares se encontrem bem e assim permanecam, se
protegendo coletivamente dos riscos neste gravissimo periodo de pandemia.

Apresentaremos uma avaliacao inicial sobre a atual conjuntura e perspectivas para os
investimentos dos Planos administrados pela BRF Previdéncia. Apesar de existir ainda muita
incerteza sobre o futuro e, em especial, sobre os precos dos ativos, a intencdo é enderecar os
pontos principais para informar nossos participantes. Persistindo dlvida, nos escreva pelos
seguintes canais:

E-mail: brfprevidencia@brf.com
Fale Conosco no site https://www.brfprevidencia.com.br/fale-conosco.cfm ou
WhatsApp (11) 96325 - 9487

SUMARIO

e 0s planos administrados pela BRF Previdéncia possuem solidez e liquidez robustas para
fazer frente aos seus compromissos e todos pagamentos de beneficios continuam sendo
realizados normalmente

» rentabilidades dos investimentos em prazos maiores permanecem préximas as metas,
tendo as rentabilidades negativas de 2020 consumido os ganhos de 2019

e situacdo mundial atual é uma das mais graves vivida pela humanidade

e recuperacao das economias nao deve se dar em curto periodo; inflacdo e taxa basica de
juros devem permanecer em baixos niveis

e quedas de precos dos ativos foram disseminadas nos diversos segmentos de aplicacao e
ativos em mercado

e taxas de juros das NTN-B (titulos publicos federais que remuneram IPCA + taxa de juros)
estao em padrao de relagao retorno/risco melhor com a crise

e a distribuicdo de saidas de recursos ao longo de vérios anos é um fator favoravel para os
investimentos em busca de oportunidades

e diversificar os investimentos permanece sendo opc¢ao indicada para melhorar riscos e
retornos na alocacao dos recursos

MUDANCA DE CENARIO

Em marco, a situacdo para os investimentos estd muito diferente dos cendrios com os quais
trabalhamos no final do ano passado, época da definicdao das Politicas de Investimentos dos Planos.

A mudanca na conjuntura e perspectivas é explicada, principalmente, pelo choque causado com a
pandemia do coronavirus, pela discussdo na OPEP+ (Organizacdo dos Paises Exportadores de
Petréleo ampliada) entre Russia e Ardbia Saudita com alteracdes no preco e producao de petréleo e
por aspectos internos brasileiros.

Esta é uma situacdo muito grave e singular, certamente nada parecido foi vivenciado por muitos de
nds, dado, por exemplo, seu caracter multidisciplinar com riscos distribuidos em diversas frentes,
como salde das pessoas, sociabilidade, econdmico-financeira e fiscal. A verdade é gque as
consequéncias ainda sdo desconhecidas.

Impactos importantes foram os ajustes drasticos nos precos dos ativos locais e globais, com forte
diminuicdo nas expectativas de crescimento econdmico (desenha-se uma recessao econémica no
Brasil e na maioria dos paises em 2020). De forma geral, também serdo menores os lucros das
empresas, que passarao por dificuldades, o que, de alguma forma, também afetard as pessoas.

Ocorreu a ‘tempestade perfeita’ ou o chamado ‘cisne negro’, de baixissima ou nenhuma
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previsibilidade, em que as rentabilidades dos investimentos de modo geral se apresentaram muito
negativas.

Os indices de acoes apresentaram quedas entre as maiores variacdes negativas histéricas,
préximas as ocorridas em 2008 quando da pior crise financeira mundial desde a grande depressao
de 1929. A moeda brasileira também sofreu, sendo destaque negativo entre as moedas dos paises
emergentes e mesmo varios titulos de renda fixa tiveram quedas nos precos devido ao aumento
nos prémios dos juros com incertezas sobre qualidade do crédito dos devedores, inflacao futura e
impactos com medidas fiscais expansionistas, apesar da nova queda da taxa SELIC.

O primeiro semestre de 2020 deverd concentrar efeitos dessa nunca vivida situacdo em magnitude
acentuada e parece que a retomada vird de forma muito gradual.

As questdes ainda ndo estao resolvidas, mas existiram necessarias acdes de estimulos monetarios,
fiscais, tributarios e crediticios dos governos e bancos centrais, buscando atenuar efeitos
dramaticos para pessoas e empresas e facilitar retomadas. Postergacdes ou diferimentos de
compromissos, dividas e tributos, por exemplo, serdo praticados em larga escala. E algum
encaminhamento de aspectos trabalhistas, em que se espera atenuacao de danos para
empregados e empregadores.

Destaque para o aumento nos gastos dos governos e significativas diminuicdes das taxas de juros
como forma de combater efeitos da crise.

Particularmente no Brasil as dificuldades tendem a ser acentuadas pelas nossas caracteristicas,
como tamanho da populacdo, informalidade e falta de félego financeiro das pessoas, e pequenas e
médias empresas.

Ainda é grande a incerteza sobre periodo de inatividade, retorno a producao e os impactos gerais
para as pessoas, inflacdo, aspectos fiscais dos paises e, por conseguinte, sobre os precos dos
ativos.

Nesse contexto de profunda depreciacao de precos de ativos, questdo relevante é se os valores
atuais de mercado ja nao refletem o cendrio desafiador.

E AS RENTABILIDADES?

As rentabilidades dos investimentos dos Planos em 2020 até fevereiro com retornos abaixo das
metas estao apresentadas no grafico adiante.

O segundo grafico apresenta as rentabilidades em 36 meses até fevereiro de 2020 com superacao
das metas.
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As rentabilidades projetadas no ano de 2020 até meados de marco estdo negativas em niveis
estimados que, momentaneamente, consomem 0s ganhos contra as metas obtidos no ano de 2019,
principalmente, devido as acentuadas quedas no segmento de renda variavel.

E importante saber que os investimentos dos Planos estdo alocados em ativos que possuem baixo
risco de perda e com boas expectativas de retornos de médio ou longo prazos, além de nao existir
necessidade de liquidez imediata que obrigue a negociacao de ativos com potenciais ganhos antes
da efetivacao de melhorias nas condicdes gerais da economia e empresas, 0 que quase certamente
ocorrerd em periodo adequado associado as obrigacdes dos passivos.

De certa forma, como os precos dos ativos ficaram mais baratos, hd natural favorecimento para
investidores que dispdem de apetite a maiores riscos e de capacidade de manutencao dos recursos
investidos por maior tempo.

ORIENTACAO DAS POLITICAS DE INVESTIMENTOS 2020 A 2024

A principal indicacao das Politicas de Investimentos aprovadas no final do ano passado foi para os
Planos buscarem aumento gradual na diversificacao da alocacao, em funcao das
extraordinariamente baixas taxas de juros (expectativas de mercado da época eram SELIC/CDI por
volta de 4,5% ao ano para inflagcdo anual de 3,3%),. O movimento indicado foi de alguma
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diminuicdo de recursos no segmento renda fixa e incremento nos segmentos de renda variavel,
imobilidrio (Fundo de Investimento Imobilidrio), estruturado (Fundo de Investimento Multimercado e
em Participacdes) e investimento no exterior.

QUAIS DISTRIBUICOES DOS INVESTIMENTOS DOS PLANOS?

As distribuicdes dos investimentos no final de fevereiro ainda se encontravam em padrao préximo
ao do final de 2019, tendo havido deslocamento pouco relevante em todos Planos para ativos de
maior risco.

No planejamento estratégico da BRF Previdéncia ja tinham sido tracadas diretrizes para incremento
gradual de diversificacao.

Assim, em funcao da conjuntura geral e do planejamento de execucao gradual de migracdes, nos
dois primeiros meses do ano houve pouco deslocamento para posicdes com riscos superiores aos
dos ativos de renda fixa.

Com as expressivas baixas nos precos das acoes, existem diminuicdes relativas importantes nas
posicdes do segmento de renda varidvel, o que ocorre mesmo com auséncia de venda de ativos.
Ou seja, as alocacdes no segmento de renda varidvel estdo menores do que no inicio do ano.

RISCOS E LIMITES NA GESTAO DOS INVESTIMENTOS

Restricdes a niveis de riscos e a percentuais de alocacdo sdo orientadas na Politica de
Investimentos de cada Plano e considerando as expressivas quedas de precos e aumentos nas suas
variacoes (volatilidades) dos ativos sao esperadas extrapolagdes transitdrias no curto prazo desses
limites de alocacao e de risco nos investimentos dos Planos, particularmente no segmento de renda
variavel, o mais afetado.

Eventual nUmero efetivo de risco além dos limites orientados deve ser avaliado dentro do atual
contexto ja que ocorreu alteracdo e no padrao de volatilidade sem que, em geral, a qualidade dos
ativos tenha piorado.

Essas questdes sdo tratadas como situacdes passivas, inclusive prevista pela PREVIC (6rgado
fiscalizador das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar), pois nao foram provocadas por
atuacdo expressa da gestao dos recursos, havendo possibilidade de ajustes em prazos que nao
impactem as estratégias das alocacoes.

Tem-se realizado monitoramento dos desempenhos, riscos, retornos, mercados financeiros, classes
de ativos, economia em geral e fundos de investimento, também com gestores e consultor de
investimento assegurando a preservacao de patrimonio sob elevados padrées de desempenhos,
rentabilidades, riscos e controles para os investimentos dos Planos.

COMO ESTA A OPERACIONALIZAGCAO DA GESTAO DOS INVESTIMENTOS?

Desde 16 de marco a gestdo operacional dos investimentos e o expediente da BRF Previdéncia
funciona contingencialmente de forma remota em home office, sem reunides presenciais e viagens,
procurando garantir a continuidade dos negdcios e a salde geral dos funcionarios.

Podemos tranquilizar a todos que nossas atividades nao sofreram impactos preocupantes nesse
novo modo de operacao.

CENARIO ECONOMICO-FINANCEIRO
As solucgdes para a severa crise devem mundialmente se concentrar em acdes contundentes dos

governos: diminuicdo de juros, aumento de gastos, linhas emergenciais de crédito com
disponibilizacdo tempordria de liquidez de recursos nos mercados e setores mais atingidos,
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arrefecimento em valores dos impostos para classes desfavorecidas e empresas. No mundo privado
também haverd transferéncia de pagamentos no tempo com adiamento/diferimento de
compromissos, como aluguéis e dividas como forma de aliviar necessidades de recursos.

O cendrio ainda é muito incerto. Os riscos sdo expressivos, é certo que parte da incerteza ja se
encontra nos atuais niveis de precos dos ativos, mas nao se sabe quais efeitos e extensdes que as
solucdes para a crise provocarao nos governos, empresas, pessoas € na recuperacao das
economias e precos dos ativos, por exemplo.

No Brasil, ndo é esperada inflacdo acima dos atuais niveis, mesmo com efeitos decorrentes do atual
padrdo cambial, e as taxas de juros basicas tendem a ficar em nivel baixo por importante periodo.
O nivel de atividades deve ficar debilitado transitoriamente até final do semestre em hipdétese
otimista.

Serd adiada a retomada do crescimento econ6mico brasileiro, o que pode provocar dificuldade para
efetivacao de aumento em precos de ativos, como acdes e imdveis.

Porém, dada antecipacao nos precos que uma melhora nas expectativas dos agentes de mercado
causa, nao se pode descartar desempenhos favordveis a partir do momento em que ficar indicado o
final do pior ou com a retomada de alguma normalidade nas atividades, que tende a ser gradual. A
rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros, nem o passado se
repete com certeza, mas em muitas vezes os precos de acdes registram recuperacao relevante de
quedas expressivas em periodos relativamente rédpidos.

ATUAIS DIRETRIZES PARA OS INVESTIMENTOS DOS PLANOS PREVIDENCIARIOS

Apesar de alto grau de incerteza reinante sobre o futuro, em geral, e os precos dos ativos, em
particular, é importante manter a visao de alocacao associada ao objetivo de rentabilizar
poupancas previdenciarias com parciménia e aderéncia aos apropriados prazos (média/duracao
préxima a 10 anos) e prudéncia.

A crise é muito preocupante, mas nao é a primeira vez que se instauram movimentos de quedas
acentuadas em precos de ativos financeiros. Sdo diversos os exemplos de impactos desfavoraveis,
com destaque para os ocorridos em 2008 e 2013, casos em que o0s investimentos apresentaram
rentabilidade negativa significativa, mas houve recuperacao e ao mesmo tempo surgiram chances
para construcdo de portfélio mais robusto em termos de riscos e expectativas de rentabilidade.

A recomendacao, reforcada por consultores de investimentos, é pela manutencao das estratégias
das atuais Politicas de Investimentos 2020-2024 conforme definidas no final do ano passado, em

especial, sendo importante a diversificacao gradual dos investimentos sob consolidacdo de taxas
de juros na renda fixa abaixo das metas e sob a prépria depreciacao dos precos dos ativos.

E importante, caso ocorram, ndo serem desprezadas oportunidades de aquisicdo de titulos publicos
federais de renda fixa (NTN-B) com vencimentos longos e remuneracao vinculada a inflagao mais
taxas de juros superiores a 5% ao ano, dados os riscos envolvidos e as necessidades dos passivos
dos Planos. Mesmo titulos de renda fixa de crédito privado podem apresentar riscos e retornos
esperados adequados as necessidades dos Planos nesse momento.

Certo é que, por algum tempo, ainda haverd maior volatilidade que no passado recente, com
variacao significativa nos precos dos ativos. Para investimentos com horizonte de longo prazo, os
momentos de estresse com queda acentuada nos precos podem significar oportunidades, dadas
distorcOes que ocorrem nos mercados, porém, é preciso ser criterioso nas avaliacdes dos riscos
envolvidos e nas decisdes.

Assim, a orientacdo atual é de proteger as reservas dos participantes de maneira pudente sob
expectativas de médio e longo prazos, privilegiando a gestao dos investimentos em consonancia
com objetivo principal do Plano de remunerar poupanca previdencidria com compromisso de
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efetuar pagamentos de beneficios de aposentadoria, mantendo elevados padroes com gestdo
responsavel e criteriosa.

Fonte: BRF Previdéncia, em 27.03.2020
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