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1- Cendrio Macroeconomico

A recuperacdo econdmica vem se consolidando nos EUA e Europa. Nos mercados emergentes, o momento é positivo
mas o crescimento continua fraco.

A atividade nos EUA continua melhorando sem pressionar o mercado de trabalho, mantendo as taxas de juros dos
titulos do Tesouro em niveis moderados. Os dados de Margo indicam uma recuperagdo econGmica, apds a desaceleragdo
causada pelo inverno. Espera-se uma melhora significativa do PIB no 2T14 (3.7% em termos anualizados vs. 1.1% no
1T14). A projegdo do PIB é de 2.8% para 2014 e 3.1% em 2015. Espera-se aumento das taxas de juros apenas no 2T15, em
linha com as sinalizagdes do FED (banco central americano).

Na Zona do Euro, a atividade economica segue se recuperando, apesar das recentes turbuléncias geopoliticas. A
projecdo do PIB é de 1.3% para 2014 e 1.7% em 2015, contra -0.4% em 2013. A inflagdo baixa pode provocar alguma agdo
por parte do Banco Central Europeu (BCE) nos proximos meses, o qual deixou claro que podera adotar medidas
tradicionais e ndo tradicionais para afastar o risco de deflagdo na regido.

Na Asia, o PIB chinés do 12 trimestre confirmou a desaceleragdo da atividade no periodo, fazendo o governo adotar
mais medidas de incentivo. O PIB chinés do 12 trimestre foi de 7.4%, vs. 7.7% no trimestre anterior. Diante deste cenario,
o governo divulgou varias medidas de incentivo a atividade como: suporte as areas rurais, beneficios fiscais para
pequenos negocios, permissao e incentivo ao capital privado investir em areas antes restritas ao poder publico. No Japao,
o Banco Central do Japdo (Bol) manteve seu programa de compra de ativos inalterado, porém revisou a projecdo de PIB
de 2.7% para 2.2% para o ano fiscal de 2013 e de 1.4% para 1.1% em 2014.

No cenario interno, o Brasil vem sendo particularmente beneficiado pelos influxos de capitais, o que reduziu o risco
pais e apreciou o cambio. A inflagdo preocupa e a aprovagdo do governo continua em queda. Principais fatos que
marcaram o més de Abril:

o Inflagdo: alimentos e pregcos administrados aumentam a pressdo — IPCA atingiu 0.67% em Abril, abaixo do indice de
0.92% em Margo. No acumulado de 12 meses, subiu de 6.15% no més anterior para 6.28%, ficando mais perto do
limite superior da meta. Apesar da queda do indice de Abril, a inflagdo permanece um ponto critico, e com a maioria
dos grupos incluidos no indice de preco correndo acima do teto da meta de inflacdo.

e Taxa de Juros: fim do ciclo se a inflagGo de alimentos permitir — O Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco
Central elevou no inicio de Abril a taxa de juros basica (Selic) em 0.25 pp para 11.00% ao ano. Vale destacar que o
Copom mudou o comunicado que acompanhou a decisdo para sinalizar a proximidade do fim do ciclo de alta de juros
— mas com espaco para uma alta adicional de juros caso persista o atual choque de precos de alimentos.

e Atividade Econdmica desacelerou ao longo do 19 trimestre e a confianga de empresdrios e consumidores seguiu
recuando — O crescimento da produgdo industrial desacelerou para 0.4% em fevereiro, apds alta expressiva em
janeiro (3.8%). O crescimento nos dois primeiros meses do ano ndo constitui uma tendéncia, uma vez que apenas
recompOs o nivel de producdo observado antes do recuo forte de dezembro. As vendas no varejo também
desaceleraram em fevereiro. Os indicadores disponiveis para margo apontam para queda na industria e no varejo no
més. — O indice de confianga no setor de servigos da Fundagdo Getulio Vargas (FGV) recuou 3% em abril. A confianga
no setor de servigos vinha relativamente estavel até este més, ao contrdrio da confianga na industria, com tendéncia
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de queda desde meados de 2013. A confianga do consumidor também recuou em abril, segundo a FGV. O nivel
desses trés indicadores atingiu o menor patamar desde o primeiro semestre de 2009.

e Taxa de Desemprego permanece baixa e saldrios aceleram - A taxa de desemprego ficou em 5%. Em termos
dessazonalizados, o desemprego atingiu 4.8%, o menor nivel da série histérica iniciada em 2002. Mais uma vez, o
motivo da queda foi o recuo da populagdo economicamente ativa (-0.6%, ante o ano passado), ja que o nivel de
emprego vem se mantendo constante. O rendimento médio e a massa salarial real continuam crescendo, ainda que a
taxas mais moderadas do que as observadas nos ultimos anos.

o Déficit em conta corrente se estabiliza, enquanto que fluxo externo para renda fixa acelera - O saldo em conta
corrente registrou déficit de 6.2 bilhGes de délares em margo, em linha com o esperado. No acumulado em 12 meses,
o déficit registrou 81.6 bilhGes de ddlares. O resultado indica estabilizagdo nos ultimos meses, depois de importante
alta ao longo de 2013. Na conta de capitais, o investimento estrangeiro direto (IED) foi melhor do que o esperado,
registrando 5.0 bilhdes de ddlares no més. O influxo para renda fixa acelerou para 6.4 bilhGes de ddlares em margo.
O ingresso para bolsa também foi positivo.

e Taxa de Cambio mais apreciada é tempordrio, mas pode durar mais tempo — O BRL manteve em Abril a tendéncia
de apreciagdo iniciada em Fevereiro. Isto estd relacionado a um movimento global de apreciagdo de moedas
emergentes, ao aumento dos juros domésticos e a percepg¢do de parte dos investidores internacionais de que alguns
ativos brasileiros estavam excessivamente depreciados. Esta tendéncia pode ajudar no combate as pressdes
inflaciondrias de curto prazo. No entanto, ainda que possa durar por mais algum tempo, a valorizacdo do BRL tende a
ser temporaria. As razGes para esta visdo sdo as taxas de juros do mercado nos EUA que devem retomar sua
trajetdria ascendente em 2015. E domesticamente, pesam o déficit em conta corrente ainda relativamente elevado,
as incertezas ligadas aos ajustes econémicos a frente e ao calenddrio eleitoral. Desta forma, ao longo do ano, o BRL
deverd voltar a se depreciar.

e Politica Fiscal: resultado de Margo confirma performance mais fraca no 12 trimestre — O setor publico registrou
superavit primario de 3.6 bilhdes de reais em margo, um pouco acima do esperado pelo mercado. Com o resultado, o
superdvit primario no primeiro trimestre atingiu 2.1% do PIB, abaixo da média dos ultimos cinco anos (3.2%) e do
primeiro trimestre do ano passado (2.8%).

o Eleigbes Presidenciais: aprovagdo da presidente volta a recuar e distdncia para os demais candidatos diminui — De
acordo com pesquisa CNT/MDA, divulgada nos ultimos dias de abril, a aprovacdo da presidente Dilma recuou para
32.9%, ante 36.4% em fevereiro. Em termos de intengdes de voto, a diferenga entre a presidente Dilma e os demais
candidatos também diminuiu. Segundo a pesquisa, Dilma alcangou 37%, Aécio Neves registrou 22% e Eduardo
Campos, 12%.

Principais Indicadores Macroecondmicos

2008 | 2009 | 2014(f)
GDP
Real GDP growth 5,1% -0,3% 7.5% 2,7% 1,0% 2,3% 1,7%
Per capita GDP (USD) 8.717 8.469 11.068 12.863 11.585 11.470 11.133
[ Labor market )
Unemployment rate (IBGE) -avg 7,9% 8.1% 6,7% 6,0% 5.5% 5,4% 57%
[Inflation )
IPCA (IBGE) 5,9% 4.3% 5,9% 6,5% 5.8% 5,9% 6,4%
[Interest rates ]
Selic (end of period) 13,75% 8,75% 10,75% 11,00% 7.25% 10,0% 11,25%
Real interest rate 6,2% 5.4% 3,7% 4.8% 2.4% 2,2% 4 0%
| Exchange rate ]
BRL/USD (year end) 2,34 1,74 1,67 1,88 2,04 2,35 2,45
BRL/USD (year avg.) 1,83 2.00 1,76 1,67 1,95 2,16 2.35
External sector ]
Trade Balance (USD bn) 247 254 20,3 298 195 26 3.0
- Exports (USD bn) 197.9 153.0 201.9 2560 2426 2422 250,0
- Imports (USD bn) 173,2 127 6 1816 2262 2231 2396 247.0
Current account (USD bn) -28,3 243 -47.5 -52.5 -54 2 -81.4 -80,0
Foreign direct investment (USD bn) 451 259 485 66,7 653 64,0 60,0
International reserves (USD bn) 206,8 239:1 288;6 3520 3?9;[} 3740 3830
Extemnal debt (USD bn) 198.4 2023 2857 2615 296.4 3310 365,0
Sovereign rating (S&P) BBB- BBB- BBB- BBB BEB BBB BBB-
[ Fiscal accounts )
Primary fiscal result (%GDP) 3,5% 21% 2,8% 31% 2.4% 1,9% 1,7%
Met public sectordebt (%GDP) 38,4% 42 9% 40,4% 36,5% 35,1% 33,8% 34.1%

Fontes: Itau, Relatério Focus do Banco Central
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2- Indicadores Financeiros Mensais

Indice Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14 | May-14 | Jun-14 | Jul-14 | Aug-14 | Sep-14 | Oct-14 | Nov-14 | Dec-14 2014 ||Last 12m|[Last 24m| |Last 36m
CDI (interbank deposit) 0,84%| 0,78%| 0,76%| 0,81% 3,23% 9,11%|| 17,19%|| 30,38%
IMA-Geral ex-C* -0,79%| 2,64%| 069%| 1,60% 4,16%|| 2,28%|| 13,81%|| 33,79%
Ibovespa -7,51%)| -1,14%| 7,05%| 2,40% 0,23%|| -7,68%]||-16,50%| | -21,96%
IBrX ** -8,15%| -0,32%| 6,89%| 2,71% 0,52%|| -1,38%|| -0,41%|| -0,75%
Saving Accounts 0,61%| 055%| 0,53%| 0,55% 2,26% 6,62%|| 13,24%|| 21,59%
USD 3,57%| -3.83%| -3,02%| -1,19% -4,55%|| 11,69%|| 18,18%|| 42,10%
CPI (IPCA) 0,55%| 0,69%| 0,92%| 0,67% 2,86%|| 6,28%|| 13,18%|| 18,96%
IGP-DI (FGV) 0,40%| 0,85%| 1,48%| 0,45% 3,21%|| 8,10%|| 15,49%|| 19,96%
Actuarial Target*** 0,73%| 1,18%| 1,81%| 0,78% 4,57%|| 12,42%|| 25,71%|| 37,11%

* Previ Novartis benchmark for fixed income
** Previ Novartis benchmark for equities
% |GP-DI + 4% p.a.

3- Investimentos

Investments
Asset Manager F?xed Income . Equities _ Total
BRL mio % BRL mio % BRL mio %
Bradesco 252,8 33,4% 459 6,0% 298,7 39,4%
4 r

ltal Unibanco 152,4 20,1% 32,3 4,3% 184,7 24,4%
Western 226,9 30,0% 47,1 6,2% 274,0 36,2%
Total 632,1 83,5% 125,3 16,5% 7574 100,0%

Allocation in Equities

May-13 | Jun-13 | Jul-13 | Aug-13 | Sep-13| Oct-13 | Nov-13 [ Dec-13 | Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14

Previ Novartis 19% 19% 19% | 17% | 17% | 18% | 17% | 17% | 17% | 17% | 18% | 17%
Market* 18% 17% 18% | 16% | 18% | 18% | 18% | 17% | 16% | 17% | 17% ND

* Source: Club of Investments Tow ers Watson (median)

4- Performance

Portfolio Previ Novartis - performance by type of investment

Segment Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14 | May-14 | Jun-14 | Jul-14 | Aug-14 | Sep-14 | Oct-14 | Nov-14 | Dec-14 2014 ||Last 12m|[Last 24m||Last 36m
Fixed Income -0,90%| 2,74%| 0,65%| 1,63% 4,15%(| 1,52%|| 13,29%| | 33,97%
Equities -8,19%| -0,46%| 6,00%| 2,86% -0,36%|| -2,18%|| 1,04%]|| -0,60%
Total -2,16%| 2,20%| 1,58%| 1,84% | | | | | | | 3,44% 0,97%|| 10,80%|| 26,23%

Quota Previ Novartis - net performance

Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14 | May-14 | Jun-14 | Jul-14 | Aug-14 | Sep-14 | Oct-14 | Nov-14 | Dec-14 2014 [|Last 12m||Last 24m||Last 36m

[Profitability % || 2179 2184 1554 184 3,38%|| 0,85%)|| 10,61%| | 25,95%

O portfolio da Previ Novartis continuou em Abril sua trajetdria de crescimento, pelo terceiro més consecutivo. Em Abril
atingiu uma rentabilidade de +1.84%, acumulando no ano +3.44% e ultrapassando a inflagdo do periodo.

O cenario eleitoral e as pesquisas de aprovacdo do governo / intengdes de voto continuam a causar volatilidade no
mercado brasileiro. O mercado de ac¢dOes e renda fixa ainda sofrerdo impacto desta volatilidade durante o ano.
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5- Renda Fixa

Asset Manager Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14 |May-14|Jun-14| Jul-14 |Aug-14 | Sep-14 | Oct-14 | Nov-14 | Dec-14 2014 Last 12m || Last 24m | [ Last 36m
Bradesco -0,76%)| 256%| 0,62%| 155% 4,00%|| 1,18%|| 13,15%|| 33,61%
ftai Unibanco -080%)| 2,66%| 0.71%| 1,69% 430%)|| 2,64%|| 13,81%|| 33,90%
Western -112%| 299%| 0,63%| 168% 420%|| 1,25%|| 13,16%|| 34,49%
vl 0,79%)| 2.64%| 0.69%| 1.60% 416%|| 2,28%|| 13,81%|| 33,79%
IMA-Geral ex-C

O mercado de juros brasileiro apresentou um més positivo em resposta a diminui¢do da aversdo ao risco dos investidores.
O titulo de 10 anos do Tesouro americano foi negociado ao redor de 2.60 % ao longo do més, e este nivel baixo favoreceu
o fluxo de investimento para os mercados emergentes. Neste ambiente, foram beneficiados os ativos de paises que
possuem taxas de juros atrativas, como os titulos brasileiros. Internamente, a ata do Copom de Abril trouxe um tom
menos conservador, que aliado com os dados fracos da atividade, derrubaram as taxas de juros. Os vencimentos dos Dls
futuros de médio e longo prazo cairam em torno de 0.20%. Os titulos indexados a inflagdo seguiram a mesma tendéncia
de queda dos juros nominais.

O Bradesco foi o Unico gestor que ndo bateu o benchmark em Abril, reforgando sua posi¢ao de pior gestor de renda fixa
da Previ Novartis nos ultimos 3 anos.

De acordo com o clube de investimentos Net Quant, da Towers Watson, a performance da carteira de renda fixa da Previ
Novartis no 12 trimestre situou-se na 182 colocac¢do dentre 33 fundos com o mesmo benchmark. Analisando periodos
mais longos, a performance da Previ Novartis foi excelente, comparando com outros fundos: nos ultimos 3 anos, na 32
colocagdo dentre 22 fundos e, nos ultimos 5 anos, na 32 posi¢do dentre 20 fundos.

6- Renda Variavel

Asset Manager Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14 |May-14|Jun-14| Jul-14 |Aug-14 | Sep-14 | Oct-14 [ Nov-14 | Dec-14 2014 Last 12m || Last 24m | | Last 36m
Bradesco -8,15%| -0,50%| 5,95%| 2,77% -0,49%(| -1,93% 1,90% 2,41%
ltati Unibanco -8,26%| -0,29%| 6,25%| 2,83% -0,06%|| -1,19% 1,43% 1,19%
Western -8,17%| -054%| 5,88%| 297% -0,42%(| -3,25%]|| -0,30% -4,72%

Benchmark IBrX -8,15%| -0,32%( 6,89%| 2,71%

| | | | | | | 0,52%|| -1,38%|| -0,41%|| -0,75%

O mercado de ac¢Oes no Brasil subiu pelo segundo més consecutivo em abril, devido a uma combinacdo de forte
performance nos mercados emergentes e potencial mudanga no cenario eleitoral. Os investidores consideram agora a
possibilidade de um eventual segundo turno, o que pode ser positivo para o mercado acionario. O IBrX subiu 2.71%, aos
21,406 pontos, revertendo as perdas no ano e acumulando alta de 0.52% em 2014. Novamente o més foi marcado por
entrada de capital estrangeiro no mercado brasileiro, com forte entrada de BRL 1.9 bilhGes e elevando o saldo positivo
para BRL 5.3 bilhdes no ano, o que contribuiu para manter o ritmo de apreciacdo do Real frente o Délar (-1,2% no més).

Em abril, os destaques positivos da Bolsa foram novamente as empresas estatais, ja que elas poderiam ser as maiores
beneficiadas pela queda de popularidade do governo. Com isso, os setores de Petrdleo (Petrobras PN +11.7%), de Energia
Elétrica (Eletrobras PN +15.9%, Eletropaulo +11.5% e Cemig +11.5%) e Bancos (Santander +18.5%, Itau Unibanco PN
+8.6% e Bradesco PN +6.4%) tiveram forte valorizagdo. Por outro lado, os destaques negativos foram os setores
exportadores, como Siderurgia (Usiminas PN -14.7%, CSN -13.0% e Gerdau PN -7.9%) e Papel & Celulose (Suzano -13.3% e
Fibria -12.0%), devido a valorizagdo do Real em relagdo ao Délar no més.

Acredita-se que o mercado de a¢des permanecera bastante volatil, tendo como principais riscos o timing do aumento da
taxa de juros nos EUA, os recentes sinais de desaceleragdo da economia chinesa e, em especial, a deterioragdo de
importantes varidveis macroecondmicas, cenario eleitoral e o risco de racionamento de energia no Brasil.

Em abril, todos gestores bateram o benchmark, revertendo um mau desempenho do 12 trimestre.
De acordo com o clube de investimentos Net Quant, da Towers Watson, a performance da carteira de renda variavel da

Previ Novartis situou-se na 212 colocagdo dentre 48 fundos com o mesmo benchmark, no periodo de 12 meses (Abr13-
Mar14). Nos ultimos 3 anos, na 102 colocagao dentre 32 fundos e, nos Ultimos 5 anos, na 102 posi¢do dentre 27 fundos.
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7- Performance Global por Gestor

Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14 [ May-14 | Jun-14 | Jul-14 [Aug-14| Sep-14| Oct-14 | Nov-14 | Dec-14 2014 Last 12m[|Last 24m | |Last 36m
Bradesco
Profitability -1,98%| 2,00%| 1,59%| 1,75% 3,35% 0,64%|| 10,76%| | 26,78%
Equity allocation* 16,1%| 18,2%| 19,0%| 15,4% 17,2% 15,4% 18,1% 18,5%
Itau Unibanco
Profitability -2,11%| 2,17%] 1,61%| 1,88% 3,53% 2,15%(| 11,33%|| 26,80%
Equity allocation* 16,7%| 16,3%| 17,2%| 17,5% 16,9% 19,3% 20,7% 20,7%
Western
Profitability -2,38%| 2,39%| 1,49%|( 1,90% 3,37% 0,37%|| 10,26% 24,97%
Equity allocation* 16,8%| 16,3%| 17,0%| 17,2% 16,8% 18,5% 20,2% 21,0%

* The asset manager is free to decide the allocation in equities w ithin the limits betw een 10-25%, according to the current investment policy

8- Analise de Risco

VaR (5%) - 12 months (Abr/13 to Mar/14)

f/lsa?neaiger I::;?:e Equities Global
Bradesco 6,70% 24,75% 7,22%
Itad Unibanco 6,78% 25,48% 7,77%
Western 7,50% 26,86% 8,45%
Previ Novartis 7,02% 25,70% 7,78%
Market* 6,71% 25,48% 7,61%

* Source: Club of Investments Tow ers Watson

VaR (5%) - 36 months (Abr/11 to Mar/14)

fﬂsjne;ger I::;ife Equities | Global
Bradesco 8,17% 50,65% 12,14%
[tadl Unibanco 8,37% 51,87% 13,06%
Western 8,80% 56,04% 14,27%
Previ Novartis 8,32% 53,03% 13,08%
Market* 7,86% 52,41% 11,99%

* Source: Club of Investments Tow ers Watson
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9- Informacoes sobre participantes

Sponsors and participants

15 de Maio de 2014

Sponsors Active Members Vesting Retired members Total
Novartis Biociéncias 2.055 316 439 2.810
Sandoz 456 71 10 537
Satde Animal 118 20 18 156
Gerber* 0 3 0 3
Previ Novartis 0 1 1 2
Total 2.629 411 468 3.508
Active members distribution

Plan of benefits May-13| Jun-13| Jul-13 |Aug-13|Sep-13| Oct-13 | Nov-13 [Dec-13| Jan-14 | Feb-14 | Mar-14 | Apr-14
Plan A 16% | 16% | 15% | 15% | 15% | 15% | 15% | 16% | 16% | 16% | 16% | 15%
Plan D 84% | 84% | 85% | 85% | 85% | 85% | 85% | 84% | 84% | 84% | 84% | 85%
Retired members by type of benefits

Payment options May-13| Jun-13| Jul-13 [Aug-13|Sep-13| Oct-13 | Nov-13 | Dec-13| Jan-14| Feb-14 | Mar-14 | Apr-14
Lifetime annuity T4% | 75% | 6% | 74% | 74% | 74% | 74% | 75% | 74% | 75% | 68% | 75%

Financial income

26%

25%

24%

26%

26%

26%

26%

25%

26%

25%

32%

25%

** Base at the benefit value.

10- Outros Assuntos

Demonstragées Contabeis em 31 de dezembro de 2013 e relatério dos auditores independentes
A PwC concluiu em abril a auditoria de 2013 das demonstragdes financeiras da Previ Novartis.

Na opinido deles, as demonstragdes contabeis apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do
patrimonial e financeira consolidada da Previ Novartis e a posi¢cdo individual por plano de beneficio em 31 de dezembro
de 2013, e também o desempenho consolidado e por plano de beneficio de suas operagdes para o ano de 2013, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades reguladas pelo Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar.
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