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1- Overview Macroec mico

Economia americana reforga sinais de crescimento robusto, e, com estimulos fiscais, tendéncia deve se

intensificar; no Brasil, greve dos caminhoneiros mostra fragilidade do governo e adianta discussoes sobre as
eleicoes

Internacional

* Tendéncia de divergéncia de crescimento entre paises desenvolvidos se intensificou, com EUA se descolando das
demais economias e délar se fortalecendo perante a maior parte das moedas

* Mercado segue alterando apostas para 4 altas de juros no ano de 2018, e continuagdo do movimento em 2019.
Crescimento americano esta acima do potencial e apostas sdo de que o Fed deve subir a taxa de juros acima da taxa
neutra, o que deve impactar outras economias principalmente emergentes

* Situagdo politica na Europa se agrava com resultado das elei¢gGes na Italia, apesar do risco de ruptura ser pequeno;
medidas fiscais esperadas podem gerar conflitos na Unido Européia

* Economia européia continua bem embora com desaceleragdo em relagdo ao ritmo apresentado no ano passado.
Expectativa é de que crescimento volte a acelerar a partir do proximo trimestre e que inverno rigoroso tenha
impactado temporariamente a economia

* Risco de guerra comercial entre EUA e China permanece, mas a oferta da China de reduzir tarifas, aumentar
exportagdes e proteger direitos de propriedade cria oportunidade de acordo

Brasil

* Maio foi um més muito dificil para o mercado brasileiro, onde uma greve dos caminhoneiros piorou mais o cenario e
mostrou a fragilidade do governo

* Dados de atividade continuam fracos e, apds a greve, o mercado revisou para baixo a previsdo do PIB em 2018 e
expectativas mais pessimistas ja indicam crescimento abaixo de 1%

* A greve dos caminhoneiros antecipou as discussGes sobre as eleicdes e mostrou que existe muito espago para
discursos mais radicais e populistas

e Qutra consequéncia da greve sera o impacto nas contas do governo; com as medidas tomadas para encerrar a
paralizagdo dos caminhoneiros e o menor crescimento econémico, o déficit fiscal serd agravado

* Ainflagdo deve sofrer no curto prazo o efeito da greve, principalmente em alimentos e combustiveis, mas o efeito
deve ser temporario e ndo afeta tendéncia de longo prazo

* Em fungdo da deterioragdo do cenario interno e externo, o COPOM decidiu manter a taxa de juros e sinalizou
estabilidade para as préximas reunides

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 (f)

Real GDP growth 1,9% 3,0% 0,5% -3,5% -3,5% 1,0% 1,9%
Unemployment rate (PNADC) -avg. n.a. 7,2% 6,8% 8,5% 11,5% 12,8% 12,3%
Consumer Price inflation (IPCA) 5,8% 5,9% 6,4% 10,7% 6,3% 2,9% 3,8%
Interest rate (Selic) - eop 7,25% 10,0% 11,75% 14,25% 13,75% 7,0% 6,50%
Exchange Rate (BRL/USD) - eop 2,04 2,35 2,66 3,90 3,26 3,31 3,50

Trade Balance (USD bn} 17,3 0,3 -6,5 17,7 47,7 67,0 65,0

Current Account (USD bn) -74,1 -74,8 -103,6 -58,9 -23,5 -9,8 -21,0
Foreign Direct Investment (USD bn) 65,3 64,0 96,9 75,1 78,9 70,0 71,0

Primary fiscal result (% GDP) 2.4% 1.9% -0,6% -1,9% -2,5% -1,7% -2,1%
Gross public sector debt (% GDP) 53,8% 51,7% 56,3% 65,5% 69,9% 74,0% 75,5%

Fontes Macroeconomia: Itad, Bradesco, HSBC. Santander, Citibank, Relatério Focus do Banco Central
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2- Portfolio de Investimentos — por gestor e por classe de ativo

Asset Manager
& Funds

BNP Paribas
BBM
Bradesco
Itad
Oceana
Safra
Santander
BlackRock
PIMCO

BR Plural
SPX

Total

Fixed Income

ALM IMA-S
- 131,3

310,9 =
= 132,3
310,9 263,6

Ima -
Composed

193,4
193,3

Allocation per asset manager

Structured Equities
Offshore Hedge Long & IBrX LI/ Offshore
Funds Short Growth
- - 33 - 5,6 -
- 6,1 = - 8,3 o
- - - 11,9 - -
- - - - - 10,8
3 - 2,3 7,0 - -
- 4,0 - - - -
- - 6,5 - - -
- - - - - 5,5
4,9 - - - - -
- - - - 8,0 -
- 8,7 - - - -
4,9 18,8 12,1 19,0 21,9 16,3
B BNP Paribas 3,0% 5 00
BBM 2,6% \ R
m Bradesco 1 ,(2%
® Itad 2.5%
m Oceana 0.7% 35,5%
m Safra
m Santander
BlackRock
PIMCO 52,0%
BR Plural
SPX

Allocation per segment

3- Portfolio de Investimentos — alocagao por perfil de investimento

(not included ALM)

Total
S %
140,1 13,3%
14,5 1,4%
516,3 49,0%
336,3 31,9%
9,3 0,9%
4,0 0,4%
6,5 0,6%
55 0,5%
4,9 0,5%
8,0 0,8%
87 08%
1.054 100%
IMA-S
Ima -
Composed
u Offshore
H Hedge
Funds

u Long & Short
m[BrX
Value/

Growth
Offshore

Period

Jun-17
Jul-17
Aug-17
Sep-17
Oct-17
Nov-17
Dec-17
Jan-18
Feb-18
Mar-18
Apr-18
May-18

Portfolio in BRL million

1.080
1.060
1.040

1.020 1.005

1.000 | 995

980
960 -+

1.015

Allocation by profile (BRL mio)

ALM Super Conservative Conservative Moderate
306,2 304,1 228,9 146,8
308,0 303,9 233,3 150,3
309,4 305,6 2355 153,1
310,6 305,5 238,2 155,9
310,8 284,0 2477 167,3
310,7 284,6 249,3 167,1
309,8 285,7 251,6 169,2
312,2 287,7 254,8 173,3
312,1 288,3 256,5 174,6
313,4 288,5 259,4 176,1
312,8 262,2 215,1 228,7
310,9 262,5 213,2 227,3
1.055 1060 4054
1.044 1.048

1.022 1.024 1.027 1.032

Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18
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Aggressive
9,0
9,9

11,4
12,0
14,4
15,0
15,4
16,1
16,3
17,2
40,8
40,2

3,8%

29,5%

24,9%

Total

995
1.005
1.015
1.022
1.024
1.027
1.032
1.044
1.048
1.055
1.060
1.054

ALM

Super

Conservative
m Conservative

u Moderate

Aggressive
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Profile Jun-17 Jul-17  Aug-17  Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18  Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
ALM 048% 1,07% 098% 069% 056%  0,46% 0,66% 132% 050% 0,74%  0,45% -0,10% 2,94% 8,08% 20,40%
Super Conservative 083% 083% 082% 066% 063% 055% 0,53% 057% 044% 052%  0,49% 0,50% 2,54% 7,61% 21,89%
Conservative 054% 1,87% 1,00% 1,08% 028% 0,17% 0,81% 137% 060% 087%  037% -1,03% 2,20% 8,21% 24,32%
Moderate 061% 1,94% 161% 165% 037% -0,38%  1,48% 243% 053% 0,73%  0,78% -1,77% 2,69% 10,38% 27,60%
Aggressive 047% 2,10% 2,45% 2,07% 0,26% -1,06%  2,09% 367% 052% 0,61%  0,90% -2,57% 3,07% 11,96% 29,31%

Maio 2018 Ultimos 12 meses

ALM -0,10% ALM 8,08%
Super Conservative 0,50% Super Conservative 7.61%
Conservative -1,03% Conservative 8,21%
Moderate -1,77% Moderate 10,38%
Aggressive -2,57% Aggressive 11,96%
i T T T T T T 1 T T T 1
-3,0%-2,5%-2,0%-1,5%-1,0%-0,5%0,0% 0,5% 1,0% 0% 4% 8% 12% 16%
Segment Jun-17  Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
ALM 048% 1,07% 0,98%  0,69% 0,56%  0,46% 0,66% 1,32% 050% 0,74% 0,45% -0,10% 2,94% 8,08% 20,40%
Fixed Income
- IMA-S 084% 0,84% 0,82%  0,66% 0,64%  0,56% 0,54% 058% 044% 053% 0,50% 0,51% 2,58% 7,72% 22,12%
- IMA- Composed * 051% 188% 1,01% 1,07% 0,28%  0,18% 0,80% 1,33% 064% 0,92% 0,35% -0,98% 2,26% 8,26% 24,54%
- Offshore 081% 080% 0,80% 0,64% 0,64%  0,57% 0,54% 058% 046% 053% 0,52% 0,52% 2,64% 7,66% 21,92%
Structured
- Hedge Funds 141% 316% 1,15% 1,85% 0,30%  0,36% 1,65% 449% 017%  0,70% 0,84% -1,79% 4,37% 15,10% 30,73%
- Long & Short 1,01% 066% 0,69% 1,08% 0,38%  0,12% 0,54% 0,32% 0,31% 0,06% 1,07% -0,31% 1,44% 6,06% 22,61%
Equities
- IBrX 151% 472% 7,03% 4,21% -050% -3,00 616% 11,37% 097% -0,09% 0,67% -9,45% 2,41% 24,43% 65,04%
- Dividends -0,66% 4,86% 580% 0,00% 0,00%  0,00% 0,00% 0,00%  0,00%  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 10,22% 21,27%
- Value / Growth -0,36% 4,24% 515% 491% -0,79% -506%  5,06% 8,09% 1,16%  0,71% 1,18% -9,88% 0,40% 13,82% 38,91%
- Offshore 290% -397% 0,02%  2,90% 556% 1,87% 2,10% 084% -1,71% -0,79%  6,72% 8,46% 13,82% 27,09% 27,80%
Offshore

-50% CDI+50% MSCI 152% -1,18% 063% 170% 298% 104% 162% 059% -067% 021% 3,16% 4,29% 7,72% 17,12% 26,15%

Indicator Jun-17  Jul-17  Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m  Last 24m
CDI (interbank deposit) 081% 080% 080% 064% 064% 057% 054% 058% 046% 053% 052%  0,52% 2,64% 7,66% 21,92%
IMA-S 090% 082% 081% 065% 066% 057% 054% 058% 046% 053% 051%  050% 2,62% 7,81% 22,09%
IMA-Geral ex-C 086% 232% 106% 131% 014% -001% 089% 168% 072% 095% 030% -145%  2,19% 9,08% 26,20%
IMA-bench composed** 053% 1.83% 099% 102% 038% 021% 074% 128% 058% 085% 037% -0,78%  2,32% 8,29% 23,91%
Ibovespa 030% 4,80% 7,46% 488% 002% -315% 6,16% 11,14% 052% 0,01% 088% -10,87%  0,46% 22,39% 58,35%
IBrxX 030% 491% 7,35% 469% -013% -338% 635% 10,74% 042% 008% 082% -1091% -0,04%  21,31% 57,62%
DIV -121% 481% 696% 612% 029% -667% 494% 988% -061% 105% -142% -1054% -2,68%  12,36% 67,39%
Saving Accounts 056% 056% 056% 048% 050% 048% 048% 052% 043% 050% 050%  0,50% 2,48% 6,24% 14,80%
usb 199% -537% 052% 066% 344% -047% 142% -440% 261% 243% 473% 7,35% 1297%  1521% 3,95%
CPI(IPCA) -023% 024% 019% 016% 042% 028% 044% 029% 032% 009% 022%  0,40% 1,33% 2,86% 6,55%
IGP-DI (FGV) -096% -0,30% 024% 062% 010% 080% 074% 058% 015% 056% 093%  1,64% 3,91% 5,20% 6,32%
MSCI World (BRL) 2,24% -316% 045% 276% 531% 151% 270% 059% -181% -0,11% 580%  807%  1281%  26,58% 30,38%
Actuarial Target * -064% 003% 057% 09% 043% 113% 107% 091% 048% 089% 126%  197% 5,63% 9,40% 14,99%

1IGP-DI + 4% p.y.

* Weighted Performance

3 15%IRF-M + 55%IMA-S + 20%IMA-B5 +10%IMA-B5+) since July 2017

250% IMA-S + 50% IMA-B from Jan 2017 to Jun 2017

** 50% IMA-S + 50% IMA-B from Jan 2017 to July 2017 and 15% IRF-M + 55% IMA-S +20% IMA-B5 + 10% IMA-B5+ since July 2017

Maio apresentou grande volatilidade e os mercados no Brasil tiveram as maiores perdas dos ultimos anos. O mercado de
renda fixa apresentou forte reprecificagdo nas curvas, com os titulos mais longos sofrendo perdas mais intensas. O IMA-
Geral, que mostra as variagGes das carteiras de titulos publicos, registrou queda de -1,43% e o IMA-B5+, que segue os
indexados pelo IPCA com prazo acima de 5 anos, recuou -4,7%. O lbovespa caiu -10,87% e o real depreciou 7,3%.

Dentro deste contexto, maio foi um més dificil para a Previ Novartis. Todos os perfis de investimentos apresentaram
performance negativa, com excec¢do do Super Conservador.
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5- Renda Fixa

ALM Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
Bradesco 048% 107% 098% 069% 056% 046% 066% 132% 050% 0,74% 045% -0,10% 2,94% 8,08% 20,40%
Benchmark: Target -0,64% 0,03% 057% 095% 043% 113% 1,07% 091% 048% 0,89% 1,26% 1,97% 5,63% 9,40% 14,99%
Fixed Income:

IMA-S Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
BNP Paribas 0,84% 085% 082% 065% 066% 059% 054% 054% 046% 054% 051% 0,53% 2,61% 7,79%% 22,21%
Itad 083% 083% 083% 068% 061% 054% 055% 061% 043% 052% 0,49% 0,48% 2,56% 7,64% 22,03%
Benchmark: IMA-S  0,90% 082% 081% 065% 0,66% 057% 054% 058% 046% 053% 051% 0,50% 2,62% 7,81% 22,09%
X Incomg: Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
IMA composite
Bradesco 055% 191% 1,03% 110% 027% 0,18% 085% 133% 067% 099% 036% -1,12% 2,22% 8,38% 24,98%
Itad 048% 185% 099% 1,05% 030% 0,18% 0,75% 133% 061% 085% 033% -0,83% 2,29% 8,15% 24,10%
Benchmark* 053% 1,83% 099% 1,02% 038% 021% 074% 128% 058% 085% 037% -0,78% 2,32% 8,29%  23,91%
Structured:

Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
Hedge Fund
BBM = = = = = - - - 0,92% 2,32% 0,72%  -0,52% N.A N.A N.A
Safra 155% 366% 226% 1,08% 140% -0,86% 222% 513% -0,38% -0,12% 045% -6,38% -1,62% 10,00% 21,38%
SPX 1,32% 2,84% 043% 2,35% -0,34% 1,05% 132% 4,13% 019% 038% 1,10% -0,60% 5,24% 15,01% 19,35%
Benchmark: CDI 081% 080% 080% 064% 064% 057% 054% 058% 046% 053% 052% 0,52% 2,64% 7,66% 21,92%
el Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last 12m Last 24m
Long & Short
BNP Paribas 1,73% 0,78% 062% 058% 0,14% -049% 0,62% -0,51% 047% -043% 229% -1,55% 0,23% 4,28% 21,52%
Oceana 131% 1,009 093% 050% 059% -0,05% 0,95% 046% 027% 0,09% 0,94% 0,62% 2,40% 7,86% 25,41%
Santander 037% 042% 061% 169% 044% 057% 031% 0,76% 021% 0,35% 0,49% -0,02% 1,80% 6,37% 22,01%

Benchmark: CDI 081% 080% 080% 064% 064% 057% 054% 058% 046% 053% 052%  0,52% 2,64% 7,66% 21,92%

* Benchmark

(15%IRF-M + 55%IMA-S + 20%IMA-B5 +10%IMA-B5+) since July 2017

(50% IMA-S + 50% IMA-B) from Jan 2017 to Jun 2017

(20%IMA-S+14,4%IRF-M1+25,6%IRF-M1+ +30%IMA-B5+10%IMA-B5+) from Jan 2015 to Dec 2016.
Previous benchmark was IMA-G ex-C
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Renda Fixa: titulos publicos sofreram maior tombo desde 2015

O més de maio foi marcado por uma substancial elevagdo nas taxas de juros futuros e grande prejuizo para os
investidores. Os investimentos em titulos publicos sofreram o maior tombo desde 2015, quando a S&P tirou o grau
de investimento do Brasil. O IMA-Geral, que mostra as variagdes das carteiras de titulos publicos, registrou queda de
1,43%, o primeiro resultado negativo desde setembro de 2015. As perdas foram ainda mais intensas em papéis de
prazos mais longos. O indice IRF-M 1+, que acompanha os prefixados acima de um ano, recuou 2,6%, enquanto que
o IMA-B5+, que segue os indexados pelo IPCA com prazo acima de 5 anos, recuou 4,7%.

As causas para esta elevacdo na curva de juros sdo de origem externa (preocupacdes com a estabilidade geopolitica
e incertezas sobre o ritmo de aperto monetdrio das economias desenvolvidas, sobretudo os EUA) e, em maior grau,
de origem interna (deterioragdo da percepgdo de risco de longo prazo, incertezas sobre a eleigdo presidencial e
agenda de reformas, riscos em torno do ajuste fiscal, arrefecimento da retomada do crescimento do PIB). Além
disso, a surpresa com a decisdo do Banco Central em manter a Selic em 6,50% impactou negativamente o mercado.
E, finalmente, a greve dos caminhoneiros e a crise dos combustiveis acabaram por derrubar ainda mais os mercados.

Fontes: Itau, BRAM, BNP, Santander, Citibank, Western, Sul América
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Alteragao no benchmark de renda fixa IMA-Composto

Percebendo a piora no ambiente de negdcios, na reunido de 16 de Maio o Comité de Investimentos da Previ Novartis
recomendou a revisdo do benchmark IMA-Composto de renda fixa dos fundos Conservador, Moderado e Agressivo. O
objetivo seria migrar do benchmark atual (15% IRF-M + 55% IMA-S + 20% IMA-B5 + 10% IMA-B5+) para um benchmark
mais conservador, com parcela maior de IMA-S (pés-fixados pela taxa Selic) e duration menor. Na reunido de 30/05,
com presenca de membros da Diretoria Executiva e do Conselho Deliberativo, a consultoria WTW apresentou estudo
com a simulagdo de 5 cenarios. A proposta aprovada foi o benchmark “80% IMA-S + 10% IMA-B5 + 10% IRF-M”. A
Politica de Investimentos foi alterada e enviada para os gestores Bradesco e Ital adequarem o portfdlio de seus fundos

a nova politica.

Fontes: Itat, BRAM, BNP, Santander, Citibank, Western, Sul América
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6- Renda Variavel

Equities:

IBrxX

Bradesco
Oceana
Benchmark: IBrX
Equities:
Dividends

Vinci Partners
Benchmark: IDIV
Equities:

Value / Growth
BNP Paribas

BR Plural

BBM
Benchmark: IBrX
Offshore:

CDI + MSCI
FoF Itad
BlackRock
Pimco
Benchmark: CDI +

Jun-17

0,89%
1,66%
0,30%

Jun-17

-0,66%
-1,21%

Jun-17

0,73%
1,70%
-0,12%
0,30%

Jun-17

2,81%
3,12%

2,24%

Jul-17

5,35%
4,57%
4,91%

Jul-17

4,86%
4,81%

Jul-17

1,94%
5,37%
6,35%
4,91%

Jul-17

-3,96%
-3,99%

-3,16%

Aug-17
7,44%
6,94%
7,35%
Aug-17
5,80%
6,96%
Aug-17
3,24%
6,26%

7,07%
7,35%

Aug-17

-0,39%
0,99%

0,45%

Sep-17
5,57%
3,88%
4,69%
Sep-17

6,12%
Sep-17

2,79%
5,78%
6,39%
4,69%

Sep-17

3,04%
2,58%

2,76%

Oct-17

-0,42%
-0,51%
-0,13%

Oct-17

0,29%
Oct-17
-0,58%
-0,52%
-0,32%
-0,13%
Oct-17

5,58%
5,52%

5,31%

Nov-17

-3,15%
-2,96%
-3,38%

Nov-17

-6,67%

Nov-17
-4,48%
-2,54%
-5,50%
-3,38%

Nov-17

1,51%
2,771%

1,51%

Dec-17

5,95%
6,21%
6,35%

Dec-17

4,94%
Dec-17

5,79%
5,66%
5,83%
6,35%

Dec-17

1,59%
3,37%

2,70%

Jan-18

11,57%
11,17%
10,74%

Jan-18

9,88%
Jan-18

1,40%
12,62%
10,93%
10,74%

Jan-18

0,99%
0,70%

0,59%

Feb-18

1,14%
0,83%
0,42%

Feb-18
-0,61%
Feb-18

-1,23%
1,30%
3,64%
0,42%

Feb-18

-1,61%
-1,80%

-1,81%

Mar-18

0,88%
-0,97%
0,08%

Mar-18

1,05%
Mar-18

0,30%
1,79%
0,05%
0,08%

Mar-18

-0,66%
-1,02%
0,28%

-0,11%

Apr-18

0,70%
0,61%
0,82%

Apr-18
-1,42%
Apr-18

1,22%
0,12%
2,20%
0,82%

Apr-18

6,84%
6,48%
0,06%

3,16%

May-18
-9,48%
-9,40%
-10,91%
May-18

-10,54%
May-18

-8,58%
-11,47%
-9,22%
-10,91%

May-18

7,66%
10,01%
0,09%

4,29%

YTD

3,77%
1,18%
-0,04%

YTD

N.A
-2,68%

YTD

-7,04%
2,95%
6,72%
-0,04%

YTD

13,54%
14,51%
N.A

6,15%

Last 12m

217,83%
22,51%
21,31%

Last 12m

N.A
12,36%

Last 12m

0,67%
21,64%
28,74%
21,31%

Last 12m

25,27%
28,44%
N.A

19,11%

Last 24m

60,24%
64,27%
57,62%

Last 24m

N.A
67,39%

Last 24m

N.A

N.A

N.A
57,62%

Last 24m

29,27%
45,66%
N.A

22,68%

MSCI World (BRL)

Renda Varidvel: bolsa tem o pior més desde setembro de 2014

Maio apresentou uma desvalorizagdo significativa (medida pelo Ibovespa) de 10,87%, zerando praticamente os ganhos
em 2018. Varios fatores foram responsaveis pela péssima performance. No cenario local, a piora na percepg¢do do risco
politico, dados econ6micos aquém das expectativas e a greve dos caminhoneiros. No cenario internacional, o aumento
na aversao a risco global com os mercados emergentes.

A paralizagdo dos caminhoneiros vai impactar o lucro das empresas em 2018. A economia ja vinha perdendo dinamica,
e este movimento vai reduzir a atividade ainda mais. E esperado um impacto no PIB por volta de 0,7%.

Foram raros os setores que se salvaram em Maio. Mineragao e Papel & Celulose sofreram menos por serem hedge.
Dentre os piores desempenhos, podemos citar Bancos e Petrobras.

A alocagdo em investimento no exterior foi bastante positiva, devido principalmente a depreciagdo do real. Assim, o
MSCI em reais teve uma alta de 8,07% impulsada por uma valorizagdo do ddlar no més de 7,35%.

No portfélio de renda variavel da Previ Novartis, a maior parte dos fundos no Brasil performou acima do benchmark,
exceto o fundo do Brasil Plural. Os fundos de agdes no exterior performaram acima do benchmark.

Bolsa de Valores no mundo (performance em USD)

Bolsa brasileira teve o pior desempenho em Maio, mas segue entre as melhores comparando com paises emergentes

May 2018 Last 12 Months
16,3%
13.8% 17.9%
6,6% 6,5%
- 5.5% 5.4% 3 r
Z 1IF TEa
Inn
m =
- - O = .
LO%  18% 20% 24% -26% -2.6%
-5,1%.
-59,4%
-11,9% -13,3%
17.0% -15,8%
® & P LS E e S e D & o o > A
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Sources: Itad, BRAM, BNP, Santander, Citibank, Western, Sul América
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7- Performance “Perfil Super Conservador”

Jun-17  Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last12m Last24m

Fixed Income: IMA-S

BNP Paribas 084% 085% 082% 065% 0,66% 059% 054% 054% 046% 054% 051% 053% 261% 7,79% 22,21%
ftad 083% 083% 083% 068% 061% 054% 055% 062% 043% 052% 049% 048% 256%  7,64% 22,03%
Benchmark: IMA-S 0,90% 082% 081% 065% 0,66% 057% 054% 058% 046% 053% 051% 050% 2,62% 7,81% 22,09%
Profile Performance 083% 083% 082% 066% 063% 055% 053% 057% 044% 052% 049% 050% 254% 7,61% 21,89%
Benchmark 090% 082% 081% 065% 0,66% 057% 054% 058% 046% 053% 051% 050% 2,62% 7,81% 22,09%

559% Cumulative Performance vs. Benchmark
50% Super Conservative

45% /’/

40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%
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8- Performance “Perfil Conservador”

Jun-17  Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last12m Last24m

Fixed Income: IMA Composed

Bradesco 055% 191% 1,03% 110% 027% 0,18% 085% 133% 067% 099% 036% -1,12% 222% 8,38%  24,98%
Itad 048% 185% 099% 105% 030% 0,18% 0,75% 133% 061% 085% 033% -083% 2,29% 8,15% 24,10%
Benchmark* 053% 1,83% 099% 1,02% 038% 021% 074% 128% 058% 085% 037% -0,78% 232%  829% 23,91%
Hedge Funds

BBM - - - - - = = - - 232% 072% -052% NA N.A N.A
Safra 155% 3,66% 226% 1,08% 140% -0,86% 222% 513% -0,38% -0,12% 0,45% -6,38% -162% 10,00% 21,38%
SPX 1,32% 2,84% 043% 235% -0,34% 105% 132% 4,13% 0,19% 0,38% 1,10% -060% 524% 1501% N.A
Benchmark: CDI 081% 080% 080% 064% 0,64% 057% 054% 058% 046% 053% 052% 052% 2,64% 7,66%  21,92%
Long & Short

BNP Paribas 173% 0,78% 062% 058% 014% -049% 0,62% -051% 047% -043% 229% -155% 023% 428% 2152%
Oceana 131% 1,00% 093% 050% 059% -0,05% 0,95% 0,46% 0,27% 0,09% 0,94% 0,62% 2,40% 7,86% 25,41%
Santander 037% 042% 061% 169% 044% 057% 031% 0,76% 021% 035% 049% -002% 180% 637% 22,01%
Benchmark: CDI 081% 0,80% 080% 064% 0,64% 057% 054% 058% 046% 053% 052% 052% 2,64% 7,66%  21,92%
Profile Performance 054% 1,87% 1,00% 1,08% 028% 017% 081% 137% 060% 087% 037% -103% 220% 821% 2432%
Benchmark 055% 1,78% 098% 1,00% 0,39% 0,23% 0,73% 124% 058% 084% 038% -071% 234% 826%  23,80%

* Benchmark

(15%IRF-M + 55%IMA-S + 20%IMA-B5 +10%IMA-B5+) since July 2017

(50% IMA-S + 50% IMA-B) from Jan 2017 to Jun 2017

(20%IMA-S+14,4%IRF-M1+25,6%IRF-M1+ +30%IMA-B5+10%IMA-B5+) from Jan 2015 to Dec 2016.
Previous benchmark was IMA-G ex-C

0 Cumulative Performance vs. Benchmark
55% =
50% Conservative P

45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5%

Page 8



RELATORIO PREVI NOVARTIS 12 de Junho de 2018

9- Performance “Perfil Moderado”

Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last12m Last24m

Fixed Income: IMA Composed

Bradesco 055% 191% 1,03% 1,10% 027% 0,18% 085% 133% 067% 099% 036% -1,12% 222% 838%  24,98%
ttat 048% 185% 099% 105% 030% 0,18% 0,75% 133% 061% 085% 0,33% -0,83% 2,29% 8,15% 24,10%
Benchmark* 053% 1,83% 099% 1,02% 038% 021% 0,74% 128% 058% 085% 037% -0,78% 2,32% 8,29% 23,91%
Hedge Funds

BBM - - - - - - - - 092% 232% 072% -052% NA N.A N.A
Safra 155% 3.66% 2,26% 108% 140% -086% 222% 513% -038% -012% 045% -6,38% -1,62% 10,00% 21,38%
SPX 132% 284% 043% 235% -034% 1,05% 132% 4,13% 0,19% 038% 110% -0,60% 524% 15,01% N.A
Benchmark: CDI 0.81% 0.80% 0.80% 0.64% 0.64% 057% 0.54% 058% 046% 053% 052% 0.52% 2.64% 7.66% 21.92%
Long & Short

BNP Paribas 1,73% 0,78% 062% 058% 0,14% -049% 062% -051% 047% -043% 229% -155% 0,23% 4,28%  2152%
Oceana 131% 1,00% 0,93% 0,50% 059% -0,05% 0,95% 046% 027% 0,09% 094% 0,62% 240% 7,86%  2541%
Santander 037% 042% 061% 169% 044% 057% 031% 0,76% 021% 035% 049% -002% 180% 6,37% 22,01%
Benchmark: CDI 081% 080% 080% 064% 064% 057% 054% 058% 046% 053% 052% 052% 264% 7,66% 21,92%
Equities: IBrX

Bradesco 0,89% 535% 7,44% 557% -042% -3,15% 595% 1157% 1,14% 088% 0,70% -9,48% 3,77% 27,83% 60,24%
Oceana 1,66% 457% 694% 388% -051% -296% 621% 11,17% 083% -097% 061% -9,40% 1,18% 2251% 64,27%
Benchmark: IBrX 030% 491% 735% 4,69% -013% -338% 6,35% 10,74% 042% 0,08% 0,82% -1091% -0,04% 21,31% 57,62%
Equities: Dividends

Vinci Partners 0,66% 4,86% 5,80% - - - - - - - - - - N.A N.A
Benchmark: IDIV -121% 481% 696% 6,12% 0,29% -6,67% 4,94% 9,88% -0,61% 1,05% -142% -10,54% -2,68% 12,36% 67,39%
Equities: Value & Growth

Pollux -298% 2,76% 4,39% 489% -1,79% -7,99% 2,67% - - - - - N.A N.A N.A
BNP Paribas 0,73% 194% 3224% 2,79% -059% -448% 5,79% 140% -123% 030% 122% -858% -7,04% 1,76% N.A
BR Plural 1,70% 537% 6,26% 5,78% -046% -254% 566% 12,62% 130% 1,79% 0,12% -1147% 295% 27,12% N.A
BBM -012% 6,35% 7,07% 6,39% -0,32% -550% 5,83% 10,93% 3,64% 0,05% 2,20% -9,22% 6,72% N.A N.A
Benchmark: IBrxX 0,30% 491% 7.35% 4,69% -0,13% -3,38% 6,35% 10,74% 042% 0,08% 082% -10,91% -0,04% 21,31% 57,62%
Equities: Offshore

FoF Itad 281% -396% -0,39% 3,04% 558% 151% 159% 099% -161% -0,66% 6,84% 7,66% 1354% 2527%  26,35%
BlackRock 312% -399% 099% 258% 552% 2,77% 3,37% 080% -1,80% -102% 6,48% 10,01% 14,77% 31,97% N.A
Pimco - - - - - - - - - 028% 001% 011% 039% 0,39% N.A

Benchmark: CDI +
MSCIWorld (BRL)

Profile Performance 0,61% 194% 161% 165% 037% -0,38% 148% 243% 053% 0,73% 0,78% -1,77% 2,69% 10,38% 27,60%

2,24% -3,16% 045% 2,76% 531% 151% 2,70% 059% -181% -0,11% 3,16% 4,29% 6,15% 19,11% 22,68%

Benchmark 056% 197% 198% 160% 055% -019% 160% 267% 039% 0,66% 0,74% -154% 292% 1150% 30,52%

* Benchmark

(15%IRF-M + 55%IMA-S + 20%IMA-B5 +10%IMA-B5+) since July 2017

(50% IMA-S + 50% IMA-B) from Jan 2017 to Jun 2017

(20%IMA-S+14,4%IRF-M1+25,6%IRF-M1+ +30%IMA-B5+10%IMA-B5+) from Jan 2015 to Dec 2016.
Previous benchmark was IMA-G ex-C

55% Cumulative Performance vs. Benchmark
50% Moderate
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10- Performance “Perfil Agressivo”

Jun-17  Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 YTD Last12m Last24m

Fixed Income: IMA Composed

Bradesco 055% 191% 1,03% 1,10% 027% 0,18% 085% 133% 067% 099% 036% -1,12% 222%  838% 24,98%
ltad 048% 185% 099% 105% 0,30% 0,18% 0,75% 133% 061% 085% 033% -083% 229%  8,15% 24,10%
Benchmark* 053% 183% 099% 102% 038% 021% 0,74% 128% 058% 085% 0,37% -0,78% 2,32% 8,29% 23,91%

Hedge Funds

BBM - - - - - - - - 092% 2,32% 0,72% -0,52% N.A N.A N.A
SPX 132% 2,84% 043% 235% -0,34% 105% 132% 4,13% 0,19% 038% 1,10% -0,60% 524% 1501% 19,35%
Benchmark: CDI 081% 080% 080% 0,64% 0,64% 057% 054% 058% 046% 053% 052% 052% 264% 7,66% 21,92%
Long & Short

Santander 037% 042% 0,61% 169% 044% 057% 031% 0,76% 0,21% 0,35% 0,49% -0,02% 1,80% 6,37% 22,01%
Benchmark: CDI 081% 080% 080% 064% 0,64% 057% 054% 058% 046% 053% 052% 052% 264% 7.66% 21,92%
Equities: IBrX

Bradesco 0,89% 535% 7,44% 557% -042% -3,15% 595% 1157% 1,14% 0.88% 0,70% -9,48% 3,77% 27,83% 60,24%
Oceana 166% 457% 694% 3,88% -051% -296% 6,21% 11,17% 0,.83% -097% 0,61% -940% 1,18% 2251% 64,27%
Benchmark: IBrX 0,30% 491% 7,35% 4,69% -0,13% -3,38% 6,35% 10,74% 0,42% 0,08% 0,82% -10,91% -0,04% 21,31% 57,62%
Equities: Dividends

Vinci Partners -0,66% 4,86% 5,80% - - - - - - - - - N.A N.A N.A
Benchmark: IDIV -1,21% 481% 696% 6,12% 0,29% -6,67% 4,94% 9,88% -061% 1,05% -1,42% -1054% -2,68% 12,36% 67,39%
Equities: Value & Growth

Pollux -298% 2,76% 4,39% 4,89% -1,79% -7,99% 2,67% - - - - - N.A N.A N.A
BNP Paribas = - S - -0,53% -4,48% 5,79% 1,40% -123% 0,30% 1,22% -8,58% -7,04% N.A N.A
BR Plural - - - - -0,87% -2,54% 5,66% 12,62% 130% 1,79% 0,12% -11,47% 2,95% N.A N.A
BBM -0,12% 6,35% 7,07% 6,39% -0,32% -550% 5,83% 10,93% 3,64% 005% 220% -9,22% 6,72% 28,74% N.A
Benchmark: IBrX 0,30% 491% 7,35% 4,69% -0,13% -3,38% 6,35% 10,74% 0,42% 0,08% 0,82% -1091% -0,04% 21,31% 57,62%
Equities: Offshore

FoF Itat 281% -396% -0,39% 3,04% 558% 151% 159% 0,99% -161% -066% 684% 7,66% 1354% 2527% 41,93%
BlackRock - - - - - - - -041% -1,80% -1,02% 6,48% 10,01% 13,39% N.A N.A
Pimco - - - - - - - - - - 0,32% 0,04% N.A N.A N.A

Benchmark: CDI +

9 o 0 0 9 9 9 9 % - % - 9 0 9 9 9 0
MSCIWorld (BRL) 2,24% -3,16% 045% 2,76% 531% 151% 270% 059% -181% -011% 3,16% 429% 6,15% 19,11% 22,68%

Profile Performance 047% 2,10% 2,45% 2,07% 0,26% -1,06% 2,09% 3,67% 052% 0,61% 090% -257% 3,07% 1196% 29,31%

Benchmark 054% 231% 2,67% 197% 0,75% -0,64% 249% 425% 032% 054% 088% -240% 352% 1438% 36,25%

* Benchmark

(15%IRF-M + 55%IMA-S + 20%IMA-B5 +10%IMA-B5+) since July 2017

(50% IMA-S + 50% IMA-B) from Jan 2017 to Jun 2017

(20%IMA-S+14,4%IRF-M1+25,6%IRF-M1+ +30%IMA-B5+10%IMA-B5+) from Jan 2015 to Dec 2016.
Previous benchmark was IMA-G ex-C

Cumulative Performance vs. Benchmark
Aggressive
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