Natal, 06 de Abril de 2006-04-06.

Exmos Srs
Senadores, Presidente, Secretarios e Membros da CPMI dos Correios, e Sub-Relatoria
De Fundos de Pensdo da CPMI dos Correios.

Prezados Senhores,

Conforme se pode comprovar através das copias xerox em anexo, sou um dos
milhares aposentados/pensionistas PETROS. Porque ndo dizer conceituada Fundagio?
Olhem Vs Excias os dados do Contra-cheque e encontrardo a resposta.

Estou enviando também as publicagdes PETROS, recebidas em 03/04/06, para a
justa apreciagdo dos senhores, sobretudo a matéria intitulada: “FUNDACAO POE TUDO
EM PRATOS LIMPOS™.

Quando ouvi na midia rumores das aplica¢des duvidosas, pensei que pudesse ser
por ai o ralo por onde se tem escoado os beneficios complementares de aposentadoria, que
efetivamente nos deveriam ser restituidos na integra e nfo sdo. Digo restituido, porque sdo
valores que forem descontados mensalmente, durante anos de nossos saldrios em pesadas
cifras quando na ativa.

Quando, apds os tramites do concurso, fui admitido ao quadro de funcionérios da
Petrobras em 01/12/86, eu ja contava com um tempo de servigo de mais de 05 anos a
Marinha do Brasil, e 21 anos em CTPS. Visto que eu ndo haveria de permanecer 35 na
Petrobras, esta me submeteu a apreciagdo da PETROS, para aprovagdo do sistema de
previdéncia complementar desta. “Processo normal e justo, com todos aqueles que ja
contam com algum tempo de servigo, antes de ser admitido pela Petrobras”.

Uma vez aprovado, a PETROS, me apresentou uma tabela com um valor que
deveria me ser cobrado além dos descontos normais mensais, sendo esse valor da tabela a
titulo de Joia, bastante alto, mas que poderia ser saldado em 04 anos. Assim, essa joia foi
paga, acrescida de corregdo monetaria nos 04 anos seguintes aos primeiros do principal.
Tudo isso seria dado por necessario e justo, “isso, se viéssemos na aposentadoria a ter o
retorno devido e proporcional, efetivamente nfo ocorrido”. Para se ter uma idéia dos
valores capitalizados pela PETROS, no periodo da ativa, havia meses, durante o pagamento
do parcelamento da jéia, mais a contribuigdo do més em questéo, que a soma desses valores
excedia a um ter¢o do salério bruto!




No ritmo em que a PETROS, me restitui a aposentadoria complementar,
provavelmente nos préoximos 190 anos VITALICIOS, eu seja totalmente reembolsado!

Para onde foi aquele dinheiro? Nesse verdo eu estou convicto que ndo sou a tinica
andorinha sacrificada! Sdo milhares de petroleiros aposentados. Muitos ja morreram, quem
sabe de desgosto. Eu acabei aposentado por INVALIDEZ, com mais de 35 anos de servigos
prestados ao Brasil. O que me d4 em troca o Brasil, através de administradores deste ou
daquele seguimento da sociedade, que ndo deveriam estar ali naquelas fun¢des? A mim e
aos meus companheiros? Isso, depois de levantarmes a Petrobrds nos ombros agora
desconjuntados por tanto maltrato, e a transformarmos nessa gigante colossal brasileira.
Temos as nossas carcagas atiradas aos abutres ou precocemente aos germes de uma
sepultura!

Vale salientar ainda que ao me aposentar, a PETROS se recusou durante meses a
fazer os meus complementos de beneficios, 0 que s6 foi conseguido através de sentenga
judicial. Muitos companheiros certamente desistem ou morrem sem nunca terem recebido o
que ¢é seu por direito. Falo do valor real devido, e ndo dos valores que a PETROS credita,
que mais nos faz lembrar do valor do salario/familia.

Para onde vai esse dinheiro arrecadado de dezenas de milhares de trabalhadores?
A que fim ele vai servir, ja que ndo torna aos seus legitimos donos e investidores? Estamos
todos investindo numa bolsa furada? Num saco rasgado? Serviré esse dinheiro para cobrir 0
que ndo deveria ser descoberto? Parece-me senhores, que alguém acertou em cheio em uma
caixa, “ndo uma caixa econdmica”, uma caixa de marimbondos! Nesse caso s6 ha duas
coisas que podem ser feitas: 1-Enfrenta-los com dignidade: ou 2-Correr! Porque eles sio
maus e tém pegonha.

Tendo sido aposentado “POR INVALIDEZ” em Setembro/95, e sentindo-me
desde entfio, lesado financeiramente pela PETROS, fato que certamente vem contribuindo
substancialmente para que eu tenha sofrido um principio de infarto, duas hemorragias com
coma profundo de 06 dias, tendo desde a primeira recebida transfusdo sangue com virus de
hepatite, a qual me causou uma cirrose hepatica; 36 (Trinta e seis) internag¢des hospitalares,
06 delas em UTI; um descontrole dificil e caro de ser tratado (Tendo que passar por
tratamento continuo e medicag¢do continua, medica¢do esta que absorve parte substancial de
meus proventos); cirurgia do rim direito e extragdio do bago; 03 cateterismos cardiacos;
onde os desajustes mais graves estdo ligados a problemas: 1- Cardiovasculares; 2-
Gastroenterologicos; e 3- Renais, pensei em participar a Vs Excias , dessas ocorréncias ja
dantes, prestando a minha solidariedade a esta CPMI, ao ver provavelmente descoberto no
desenrolar dos acontecimentos, uma possivel razdo para tanto descontrole, ineficiéncia
administrativa, e sobretudo tanta maldade e insensatez para com aqueles que contribuiram
para os alimentar e manter o nivel de seus empregos que bem poderiam ser mais brilhantes.

Nio o fiz antes. Ainda sou do tipo brasileiro que aceita a carga e o latego, e vai
andando ¢ gemendo. Mas essa peneira de tapa-sol “FUNDACAO POE TUDO EM
PRATOS LIMPOS” tenha dé! Isso me fez vomitar, ndo deu mais para agiientar. Alids, o
meu vomito vai ai como que escaneado, nesse prato da revista, da matéria em anexo, que €
o petréleo que se derrama com a bile da minha vesicula, que néo supo ta-hipocrisia. A
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pedra porosa € o Queijo Sui¢o que sobra para aqueles senhores comerem! Um queijo sujo e
contaminado com o sangue dos inocentes.

Eu gostaria muito que o meu solu¢o e o meu grito de rebeldia contra esse
tratamento desrespeitoso e esse jogo obscuro de corrupgdo, se fizesse soar dai ou donde
seja, para que a PETROS, ou quaisquer outros seguimentos da sociedade, que trilhem, ou
tenda a trilharem o mesmo caminho tortuoso, saibam de bom som que n3o aceitaremos tal
comportamento, e que ainda estaremos dispostos a se necessario se fizer, extrapolar as
nossas fronteiras para levar detalhes preciosos e semelhantes ao conhecimento
internacional! Mandamos o primeiro ASTRONALTA ao espago, podemos mandar o
primeiro APOSENTADO MASSACRADO a ONU, ainda que acompanhado de uma UTI
movel.

Parabéns, a todos os senhores que compdem a CPMI dos Correios. Eu acredito
no Senado Federal, na Camara, no Brasil. E acreditem senhores, eu sou PT!

Recebo mensalmente essas publicagdes da PETROS. “Seria comico se ndo fosse
tragico” o custo disto deve superar o complemento salarial que eles me fazem a cada més.

Dessas publicagdes recebidas em abril/06, eu nada tirei, nem as propagandas da
area de saude, apenas acrescentei copias xerox de minha documenta¢do que me relaciona
com a Petrobras e a PETROS. Como o enderego postal existente na documentagdo ndo cita
o telefone, anoto aqui: 3641-3116 (084) Natal/RN.

Espero que isto possa contribuir de alguma forma, para que pelo menos a
PETROS nd@o possa classifica-los como desqualificados, inconsistentes e equivocados e
estejam agindo ilegalmente, como se fossem os Senhores, 0s criminosos € corruptos,
Conforme afirma o senhor Wagner Pinheiro.

Eu ndo creio que a PETROS colocou os Pingos nos iis. Eu sei que ela ndo
colocou. Confio em que os Senhores, como guardides da Etica ¢ da Moralidade, nos
ajudardio a colocar de fato os acentos nos seus devidos lugares.

Queremos o que € nosso. Pelo menos no que diz respeito aos direitos financeiros,
ja que a nossa saude e qualidade de vida que nos foi tirada, jamais poderdo nos restituir,
nem trazer a vida aqueles que morreram prematuramente lutando por um Brasil melhor.

Assim, deixo aqui transcrito a Vossas Exceléncias, os meus votos da mais alta
estima e aprego, antecipando os meus melhores agradecimentos pela acolhida que
certamente terei por este instrumento, dentre pessoas de carater e performances tdo
elevados,

ui respéitosamente
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O COD. DESCRIGAO
PROVENTOS INSS

0101 BENEFICIO-INSS (RENDA MENSAL)

0168 CP-PARCELA DA REVISAO DO IRSM

0410 ACRESCIMO DE RENDA (CPMF)

0722
0861
0864
0955
0985

1000
4995

6000
6413
9985
9995

TOTAL DOS PROVENTOS INSS
DESCONTOS INSS

EMPRESTIMO PETROS

CONTRIBUICAO AMS GRANDE RISCO
PART.AMS ESC.DIRIGIDA/AMORTIZACAO
AMBEP

ADIANTAMENTO 40% LIQUIDO-INSS
TOTAL DOS DESCONTOS INSS

LiQuiDo INSS

PROVENTOS PETROS
BENEFICIO PETROS
RESSARCIMENTO A PETROS

TOTAL DOS PROVENTOS PETROS
DESCONTOS PETROS
CONTRIBUICAO PETROS
AMBEP-CONTRIBUICAO ADICIONAL
ADIANTAMENTO 40% LIQUIDO-PETROS
DIF. ANTERIOR-SUPL

TOTAL DOS DESCONTOS PETROS
LiQUIDO PETROS

mm@@ Lo
1. 4=

AVISO DE PAGAMENTO Margo/2006

R$
VALOR

1.702,90
255,99
7,47
1.966,36

21,61
44,76
9,79
420,40
797,48
1.168,88

116,61
66,16

rie7]
2,28
1,00
32,46
77,82
113,56
69.21

_..Ec_uo_m RECEBER EM

_INFORMAGOES CADASTRAIS

G

24 de margo de 2006

) D
n..numa, > N
L2 » Mg
o W Q

1.238,09

MENTO . 7

|
|
|
|
L

OFE85 A3, PETROBRAS - NATAL-RN

DEPENDENTES ww_.,»x_o.m»_..___._r

BRSNS [T

DEPENDENTES INROSTO DE RENDA | ESPECIE £ PENEFICIAINSS
T | STERFOBERTAR

| NIVEL

100220

CONT/ {
00.131.966-3 ___

SALARIOBASICO |iNDIGE _
[R§ 950,50 |FBM 0.1226887 |

INFORMAGOES SOBRE EMPRESTIMO

NUMERQ DO EMPRESTIMO

SALDO DEVEDOR EM 14.03.2006 R$ 1088644 | SaLpO DEVEDOR EM

PRESTACOES PAGAS (*)

PRESTACOES APAGAR - ®

i

467.319 | NuyERD DO EMPRESTIMO |

e AT == |

PRESTACOES APAGAR

q#y._uxmmﬁmmmw_ﬁ.oywmv . N

]

(*) Inclui a prestagio debitada neste contracheque

INEORMAGCOES GERAIS

i DATA PREVISTA PARA O PROXIMO CREDITO

25 de abril de 2006 ;

QUANCO A PETROS SABE ONDE ENCONTRAR VOCEE A SUA FAMILIA,
TODOS GANHAM AGILIDADE NOS SERVICOS E MAIS INFORMACAO SOBRE

OS SEUS DIREITOS. POR ISSO, MAN
PARA

LTERAR VOCE MESMO O SEU CADASTRO.

TENHA OS SEUS DADOS
ACESSE WWW.PETROS.COM.BR

cio Petros, mantendo sempre seus dados cadastrais atualizados.

~ Central de Atendimento Telefénico Petros: 0800 560055 de 8 as 18 horas.

Evite probiemas com o pagamento do seu benef

Verifique sempre o seu saldo no banco, antes de emitir cheque.

5:»..%58. LIGUE 0800 56 00 55 OU
I
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1. OBJETIVOS DA POLITICA DE Diante da alteracdo da antiga estratégia que privi-
INVESTIMENTOS legiava apenas investimento em renda fixa, o Comité
A Politica de Investimentos tem como objetivo Gestor de Investimento de cada plano tera um papel
fornecer aos gestores da Petros as diretrizes em rela- fundamental na implementagdo desta Politica de In-
¢do as estratégias para alocacdo dos investimentos em  vestimentos e no processo de selecdo de ativos. Den-
um horizonte de longo prazo, sendo um documento tro desta nova postura, torna-se fundamental a avali-
de vital importdncia para o planejamento e acdo dos resultados de rentabilidade da carteira sob
gerenciamento dos planos. Neste contexto, tendo em uma perspectiva de longo prazo. Este comité sera com-
vista o provavel cenério de redugdo das taxas de juros  posto por representantes da Petros que sdo responsa-
reais dos titulos pablicos nos proximos anos, elabora-  veis pela area de investimentos e representantes indi-
do pela Assessoria de Planejamento de Investimentos, cados pela Patrocinadora do Plano.
estamos propondo o inicio de uma estratégia de

alocacdo de recursos que contemple investimentos Este comité tera como principais atribuicGes:
lastreados na atividade produtiva do setor privado.
A diversificacdo da carteira destinando recursos a v Recomendar possiveis alternativas de

renda variavel e a titulos de renda fixa privados, investimentos dentro da execucao da Politica de
estruturados via mercado de capitais, representa a  Investimentos;

melhor estratégia para otimizar a rentabilidade dos v Recomendar ao Conselho Deliberativo alteracoes
ativos dos planos de contribuicdo definida diante da  na Politica de Investimentos; e
expectativa de reducdo das taxas reais de juros nos v Acompanhar e avaliar os resultados dos
proximos anos. investimentos realizados.
CNPB Planos -Patrocinadoras / Instituidores

20.030.005-18 | Plano PQU Previdéncia Petroquimica Unido S/A

20.020.008-83 Plano Triunfo Vida Petroquimica Triunfo S.A.

20.020.019-11 Plano IBP Instituto Brasileiro de Petroleo e Gas

- Sindicato dos Médicos de Sao Paulo

- Sindicato dos Médicos do Estado do Parana
20.040.013-56 Plano SIMEPREV - Sindicato dos Médicos do Estado do Rio Grande do Norte
- Sindicato dos Médicos do Estado do Pard

- Sindicato dos Médicos do Estado de Pernambuco

20.040.017-47 Plano Copesulprey Copesul Companhia Petroquimica do Sul

20.040.023-11 Plano IBAprev Instituto Brasileiro de Atuaria - IBA

- Associacdo Sergipana de Autores e Intérpretes Musicais
- Cooperativa Paulista de Teatro do Estado de Sdo Paulo

- Sindicatos dos Artistas e Técnicos em Espetaculos de
20.040.025-65 | Plano CULTURAPREV Diversces dos Estados do Ceara, de Pernambuco, de Sergipe
e do Rio de Janeiro

- Sindicato dos Mdsicos do Estado do Rio de Janeiro

- Sindicato dos Artistas Plasticos do Estado de Sdo Paulo

20.000.062-56 | Plano de Previdéncia DBA DBA - Engenharia de Sistemas Ltda.

Concessionéria da Rodovia Osério - Porto Alegre S.A. -
20.010.004-56 Plano Concepa CONCEPA
20.000.073-92 Plano de Previdéncia Transpetro Petrobrés Transporte S.A. - Transpetro

- Repsol YPF Brasil S.A,

19.990.031-11 Plano de Previdéncia REPSOL YPF - Repsol YPE Distribuidora S:A

Plano de Previdéncia Cachoeira

20.000.059.18 Niniaia

Cachoeira Dourada S.A.

- Conselho Regional de Odontologia do Rio de Janeiro

[ Plano CROPrev
- Conselho Regional de Odontologia do Rio Grande do Norte

20.050.004-11

20.050.007-11 Plano SinMed/RJ Sindicato dos Médicos do Rio de Janeiro - SinMed/RJ
- Satélite Distribuidora de Petréleo S.A.
20.020.004-92 Plano SAT - Petromarketing Consultoria S,/C
- Carad - Carad Com. de Derivados de Petrdleo Ltda _
20.040.026-38 | Plano Sanasa é’zzzziléjt‘t’f‘;iade SeAbR S RQS n° 03/2005 - Cn :
LA oo . -
20.050.019-29 | Plano Manguinhos Refinaria de Petroleos de Manguinhos S.A. A _F - CORREIOS ;
- Federacao das Indastrias do Estado de Pernambuco \ I 0 0 8 [
Nio Disponivel | Plano FIEPEprev Bl i L S
P P - SENAI/PE

- IEL/PE - Niicleo Regional do Instituto Euvaldo Lod
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1. APLICACAO DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS

Seguindo os requisitos da legislacdo das Entida-
des Fechadas de Previdéncia Complementar e a
necessidade originada da proposta de alteracdo da
estratégia focada apenas em titulos pablicos
federais, estamos destacando as caracteristicas
desses planos para melhor precisdo dos gestores de
investimentos da Petros.

A Petros administra 25 planos de beneficios, sen-
do que esta politica de investimentos serd aplicada
aos seqguintes Planos e Patrocinadoras descritas na
tabela anterior (pag. 3).

1.2 VIGENCIA POLITICA

De acordo com a Resolucao CGPC n° 7, de dezem-
bro de 2003, o horizonte de vigéncia dessa Politica
de Investimentos é de, no minimo, 60 meses, com re-
visdes anuais.

2. AVALIACAO DE CENARIO
MACROECONOMICO DE CURTO, MEDIO E
LONGO PRAZOS_ !
2.1 AVALIACAO DO CENARIO
INTERNACIONAL
As incertezas em relagdo a econo-
mia mundial no final de 2004, que
delineavam os fatores de risco nas de-
cisoes de investimentos, ndo se re-
fletiram nos indicadores econémicos
globais em 2005 - o mercado
acionario americano avancou, o do-
lar apreciou em relagédo ao Euro, hou-
ve baixa volatilidade nos mercados
de ouro e de taxa de juros de longo
prazo nos Estados Unidos (notas do
tesouro de 10 anos).
0 principal fator de mudanca em
2005 foi a transicdo da taxa de juros
basica norte-americana de um nivel L I

Grafico 1 -

gentes.

0 movimento de apreciagao do délar em relacao
Euro no primeiro semestre de 2005 refletit
atratividade de maior crescimento da economia ¢
diferencial de juros em favor dos Estados Unidos
detrimento dos desequilibrios do déficit em col
corrente e fiscal que ainda persistem.

Oportunamente, os paises emergentes foram os ¢
mais se beneficiaram da conjuntura internacional 1
altimos anos. Ha aproximadamente trés anos atras
iniciou um intenso movimento de procura por ris
Essa tendéncia surgiu com o periodo de deflacdo r
Estados Unidos. A expressiva reducdo das taxas de
ros de curto prazo incentivou a migracdo do capi
para ativos mais arriscados, mas com taxas mais at
entes, como titulos de divida das principais econoi
as emergentes, intensificando ao longo do tempo p
ativos como commodities internacionais e mercac
de acoes.

Esse periodo marcado por excesso de liquidez 1
paises emergentes foi fundamental a fim de melho
os principais indicadores de vulnerabilidade. Ne
contexto, os superavits em transacoes correntes p
mitiram a redugdo das dividas externa pablica e pri
da, aumentando dessa forma o grau de solvéncia. E
fato esta proporcionando ao longo do tempo u
melhora da classificacdo de risco desses paises.

Classificagdo Agregada dos Paises Emergentes

acomodaticio para préximo do neu-
tro (cerca de 4%aa), tendo como pano
de fundo niveis recordes de preco de commodities. A
principio, esse movimento foi bem sucedido, sem gerar
turbuléncias nos mercados globais. Por tras desse su-
cesso estdo fatores estruturais que provavelmente ndo
devem ser alterados no curto-prazo. O principal deles se
refefe’a China como fator de excesso de oferta de bens,
mao-de-obra e de poupanca.

Outra questdo importante foi a estabilidade das
expectativas inflacionérias nos Estados Unidos, refle-
tida nos titulos indexados a inflagdo de longo prazo
(TIPS), que permitiu o avango gradual da taxa basica
americana, sem gerar turbuléncia nas economias emer-
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Fonte: FMI e Agéncias de Risco

Adicionalmente, essas economias aproveitaran
impulso internacional apresentando crescimento s¢
do, inflacdo moderada, responsabilidade fiscal, aju
em conta corrente e acimulo de reservas internac
nais. Essa blindagem permite uma maior confianca
investimentos de longo prazo, mesmo em um cena
com algumas importantes incertezas internacionais
preco do petrdleo ajudou essa conjuntura ao most
em 2005 sinais de estabilidade, contrariando anali
de que poderia alcangar patamar proximo aos maio
niveis histéricos, acima de US$ 100 / barril, em t
mos reais, registrado no inicio da década de 80, 3|



sar do alto patamar quando comparado h4 3 anos.

Assim, os riscos no horizonte mais proximo (inclu-
indo um intenso calendario eleitoral em 2006) nao
sao despreziveis e ainda ha a possibilidade de turbu-
léncia. Entretanto, o que se coloca é que as economias
emergentes ampliaram em 2005 o "colchao" de liquidez
internacional que teria o efeito de reduzir o impacto
de possiveis adversidades externas.

2.2 AVALIACAO DO CENARIO

BRASILEIRO

0 Brasil seguiu muito de perto a tendéncia de pros-
peridade das economias emergentes nos dltimos anos,
especialmente se tomarmos como base os principais in-
dicadores de vulnerabilidade. Os vencimentos da divida
externa publica brasileira para 2006 estdo praticamen-
te todos contratados (o tesouro estd comprando déla-
res com seis meses de antecedéncia) e a divida externa
privada foi reduzida drasticamente. A insercdo brasilei-
ra na economia mundial em 2005 se mostrou tio posi-
tiva que possibilitou uma emissdo bem sucedida de ti-
tulos do Tesouro brasileiro nos mercados internacionais
em moeda local (o Real), um fato histérico inédito.

No entanto, em nossa avaliagdo, a evolucdo dos
dltimos anos da economia brasileira ainda esta bas-
tante subavaliada pelos mercados e agéncias de clas-
sificagdo de risco. O risco brasileiro medido pelo dife-
rencial dos titulos emitidos no mercado internacional
e a taxa basica americana ainda nao reflete o momen-
to favoravel que a economia se encontra.

Em geral, o argumento utilizado para a manuten-
¢do de um nivel de risco brasileiro acima do que con-
sideramos “justo” é o tamanho e a composicdo da di-
vida interna brasileira. Nesse aspecto, é verdade que o

Brasil ndo evoluiu muito do ponto de vista estrita-
mente numérico quando comparado a outros emergen-
tes, notadamente Rissia, Venezuela, Equador, Turquia
e Argentina, favorecidos, nos quatro primeiros casos,
pelos precos do petroleo, e, no dltimo caso, por
renegociacao da divida pablica, reducdo dos servicos
oferecidos pelo estado e forte desequilibrio dos pre-
¢os internos, que traz uma grande incerteza para a
economia Argentina nos préximos anos.

Apesar de nao sofrer mais do “pecado original”, que
era a possibilidade de emissdo monetaria descontrolada
para financiar déficits do Tesouro, a divida interna brasi-
leira ainda & muito elevada quando comparada a outros
paises emergentes e possui uma composicio demasiada
de titulos pos-fixados. Assim, o risco de desequilibrio
macroeconomico ainda tende a ser pago pelo governo,
caso haja necessidade de alta nas taxas de juros. Nesse
aspecto, a economia brasileira tem muito a avancar nos
proximos anos. No entanto, uma (nica variavel nio jus-
tifica a atual avalia¢do sobre o risco pafs.

Conseqiientemente, nossa estratégia para os pro-
ximos anos tem como perspectiva a possibilidade dos
mercados reconhecerem as melhoras ja conquistadas
dos fundamentos da economia brasileira, com possi-
bilidade de ampliar a atratividade dos investidores
estrangeiros em relagdo aos investimentos no Brasil,
em especial em renda variavel, tanto na Bolsa de Valo-
res de Sao Paulo quanto na forma de Fundos de Parti-
cipacdo (incluindo infra-estrutura) e Fundos de Em-
presas Emergentes. Como podemos ver no gréfico abai-
x0, a melhora da taxa de risco brasileiro tem correla-
¢ao direta com a melhora dos precos das acoes na
BOVESPA, fortalecida pela entrada de recursos exter-
nos.
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A tendéncia da taxa de juros no Brasil para os pro-
ximos anos é de expressiva reducdo. Provavelmente
nio encontraremos mais os niveis de taxa de juros
reais praticados atualmente (entre 13% e 14%). In-
tuitivamente, a taxa real de juros da economia brasi-
leira seque em rumo ao seu nivel de equilibrio. Se uti-
lizarmos a teoria econdmica da paridade coberta de
juros com as hipéteses de nivel de risco Brasil de 360
pontos, taxa Libor 4,9% pontos e desvalorizagao ma-
xima do real em relacao ao dolar de 20%, encontrare-
mos um valor aproximado de taxa de juros de equili-
brio proxima a 10,5% ao ano. Esse ndmero subtraido
da inflagdo de longo prazo brasileira (meta de inflagao
de 4,5%) fornece a taxa real 6%. Este nivel de juro real
deve ser entendido como o "justo", tornando o inves-
tidor indiferente do ponto de vista financeiro a apli-
car no Brasil ou nos mercados globais. A economia
brasileira ja esteve proxima desse ndmero - a taxa real
de juros definida como a diferenca entre a SELIC e a
projecédo de inflacdo do IPCA para os proximos 7 anos,
j alcangou valores proximos de 9 %aa em 2004. Por-
tanto, ndo parece ser um absurdo que com a reducdo
da percepcio de risco brasileiro e, caminhando para
niveis melhores de classificacdo de risco, a taxa real
de juros convirja para esse valor nos proximos anos.

0 processo de desinflagdo ja se encontra proximo
do fim. A politica monetaria foi eficiente se utilizar-
mos como critério a trajetoria descendente da infla-
¢do - de 17,2% (IPCA em 12 meses) em maio de 2003
para valores proximos de 5,5% no final de 2005.

No entanto, esta trajetoria de desinflacao teve
muita influéncia da apreciagdo cambial - a maior con-
tribuicdo veio dos precos de bens comercializaveis (ou
transacionaveis) - de 19,7% para 2,2%. 0 processo de
elevacio da taxa de juros também terminou por
desacelerar a atividade econdmica (crescimento de 4,9%
do PIB em 2004 para 3% em 2005). A intensidade do
desaquecimento, apesar de ndo desejada, permitiu a
manutencdo de importante superavit em conta cor-
rente, que, adicionado ao diferencial de taxa de juros,
acelerou o processo de apreciagao cambial, viabilizando
a politica de rapida acumulagdo de reservas.

0 ano de 2006 ndo deve apresentar dificuldade
para a politica monetaria alcancar a meta central de
4,5%. Os precos administrados devem, pela primeira
vez, crescer abaixo dos pregos livres (ou de mercado),
possibilitando até uma eventual aceleracdo de sua in-
flacdo. Apesar desse bem-sucedido processo de

** 'desinflagdo, ainda ha fatores de risco para a conver-

géncia para as metas de inflagao.

Os precos dos bens nao-comercializaveis, liderados
pelo setor de servigo, ainda exibem demasiada persis-
téncia. Em 12 meses esse grupo de pregos acumula
6,5%, tornando apertada a variagdo dos demais seto-
res. Nao ha estudos empiricos consistentes sobre as
possibilidades de &xito em um processo de desinflacao

dos precos dos servigos, mas acredita-se que o princi-
pal fator é a manutencao da inflacdo estavel por um
longo periodo. Este & o principal desafio de médio
prazo para a politica monetéria. Outros fatores de ris-
co para a politica monetéaria em 2006 estdo associa-
dos a uma possivel desvalorizagao cambial ou recom-
posicdo de margens agricolas, seriamente comprimi-
das nos altimos dois anos (IPA agricola acumula defla-
cdo de aproximadamente 10% em 12 meses).

Outros desafios para o governo e a politica mone-
taria para os proximos anos sao produzir um cresci-
mento econdmico acima de 4%aa e manter a inflacao
proxima ao centro da meta inflacionaria de 4,5% ao
ano. Até o momento, notamos que o Banco Central
tem focado apenas no processo de desinflacdo. Essa
pratica é aceitavel quando os precos estao em um pro-
cesso intenso de desinflacdo. Entretanto, a medida
que a inflagdo alcance patamar proximo a estabilida-
de, respaldada por uma politica fiscal consistente, &
recomendavel que a decisdo de taxa de juros também
envolva uma maior ponderagdo sobre seus efeitos so-
bre a atividade econdémica, em especial sobre novos
investimentos (oferta). Essa pratica é comum em di-
versos paises, inclusive nos Estados Unidos (que tem
escrito no mandato), pois inibigdes de geragao de
capacidade produtiva (investimento) por longo peri-
odo causam restricdes a oferta de produtos e, conse-
giientemente, um quadro favoravel a pressdes inflacio-
narias. Apesar das recentes taxas de crescimento do
PIB brasileiro superar o desempenho das Gltimas déca-
das, quando compararmos sua variagdo com os demais
emergentes, percebe-se que nossa economia ficou abai-
xo do crescimento médio internacional nos dltimos
anos.

0 perfil do crescimento do PIB para os proximos
anos tende a sofrer uma mudanca importante. Entre
1999 e 2005 o vigor da atividade foi liderado pelo
crescimento do setor de bens duraveis (havia baixa
penetracdo em diversos produtos, assim como consu-
mo reprimido), aumento das exportagdes e de investi-
mentos. O crescimento mais recente tem mostrado uma
composicao diferente que deve permanecer dessa for-
ma pelo menos em 2006: acomodagéo do investimen-
to e aumento dos rendimentos reais impulsionando a
absorcdo interna via consumo de bens ndo-duraveis.

Outra questdo importante é a contribuicao negati-
va do setor externo para o PIB. As projecdes de balan-
ca comercial para 2006 (R$ 35 bilhdes) mostram que
para crescer acima de 2005 a atividade estara depen-
dente da absor¢ao interna.

Encontramos nos atuais indicadores econdmicos
evidéncias de que esta retomada do crescimento em
2006, baseada no crescimento interno podera ocorrer
- a massa salarial estd em plena recuperacao, ha uma
expectativa maior de gasto piblico (dentro da meta
fiscal) e um inicio de estimulo monetario pela queda
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nos juros basicos desponta parecendo ser mais dura-
douro do que nos Gltimos anos.

Por fim, ainda que haja incertezas em relacdo ao
cenario doméstico, acreditamos que o maior fator de
risco continua sendo o externo. Enquanto houver a
permanéncia de alta liguidez internacional, ha espaco
para turbuléncias internas sem que isso se reflita em
queda dos principais indicadores econémicos. Esses
casos sao acompanhados de expressiva volatilidade,
mas a tendéncia de longo prazo (melhora dos funda-
mentos econémicos) segue inalterada. Os principais
fatores que podem alterar nosso cenario basico de ex-
cesso de liquidez sdo:

v 0 estouro da bolha de precos dos iméveis nos
Estados Unidos;

v Uma perda expressiva de folego da economia ame-
ricana como processo de ajuste dos desequilibrios ex-
ternos;

v Choque de oferta ligado a uma extensao da gripe
aviaria asiatica; e,

v Disparada da cotagdo do petrdleo com elevacio
expressiva da taxa basica para conter a inflacdo mundial.

3. ALOCACAO DE RECURSOS

0 cenario de reducdo dos juros reais indicado, pela
Assessoria de Planejamento de Investimentos, como o
mais provavel para os proximos anos, corrobora a es-

3.1 ALOCACAO GLOBAL

tratégia de uma politica de diversificacdo dos investi-
mentos, planejando a carteira total dos ativos com
uma perspectiva de rentabilidade sélida de longo pra-
zo baseada em conceitos de Investimentos Socialmen-
te Responsaveis.

Nesse momento, portanto, é recomendavel a Petros
implementar uma Politica de Investimentos para os
planos de Contribuicao Definida que contemple uma
parcela de investimentos lastreada em empreendimen-
tos produtivos, reduzindo a parcela dirigida a titulos
plblicos, hoje geridos através de fundos de renda fixa.
Tais investimentos, se feitos por intermédio de veicu-
los bem estruturados, tém uma remuneracdo esperada
mais elevada que a renda fixa calcada em titulos pabli-
cos. Diante do exposto, estaremos destinando uma
parcela dos recursos para fundo de renda fixa cujo
foco é investir em titulos privados com as caracteris-
ticas supracitadas.

Dentro da estratégia de construcdo de uma cartei-
ra otima de investimentos, que inclua varios tipos de
riscos e procure maximizar a curva de eficiéncia de
alocagao, também propomos que seja aplicada uma
parcela de recursos em renda variavel (especialmente
acoes), aumentando as perspectivas de rentabilidade
no médio e longo prazo.

Na seqiiéncia da secdo, sdo apresentadas propostas
de alocagdo de recursos por classes de investimentos.

Segmento Percentual alocado Percentual 2006 / Percentual 2006 /
Out/05 2010: 2010
minimo Maximo
Renda Fixa 100,00 70,00 100,00
Renda Variavel 0,00 0,00 25,00
Imoveis 0,00 0,00 0,00
Empréstimo a Participantes 0,00 0,00 8,00

3.2 ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA FIXA

Segmento de Renda Fixa Percentual Percentual 2006 / | Percentual 2006 /
alocado 2010: 2010:
Out/05 minimo Maximo
Renda Fixa 100,00 70,00 100,00

Esta Politica de Investimentos estabelece que nio

Piblicos de curto prazo). No caso dos multimercados

serao adquiridos ativos de renda fixa considerados
como médio /alto risco de crédito. A implementacéo
desse tipo de investimento somente podera ocorrer de
forma involuntaria, causada por deterioracdo da avali-
acao de risco do investimento causada por fatores
alheios ao controle da Petros.

Os Fundos de Renda Fixa com gestdo terceirizada

tradicionais, a meta de rentabilidade do gestor & RQS n° 03/2005 - (‘-l'-;
108% da taxa Selic, exigindo uma alta performance CPMI - CORREIOS
administrador, que podera utilizar o mercado de renda ™ - l

variavel para executar operacdes de renda fixa tdm OFfs N‘“ ] D
objetivo de maximizar o retorno do fundo. '

0 mecanismo de estimulo para otimizacdo dos r 34 0 - ?-J_
sultados financeiros dos gestores continuara sendoDog. 8 o= -—-l-xd.F ki

estdo divididos em dois grupos: multimercados mode-
rados e multimercados tradicionais. Nos moderados, os
gestores estdo comprometidos com uma rentabilidade
alvo de 105% da taxa Selic (taxa de juros dos Titulos

o pagamento da taxa de performance de 15% dds

rendimentos que superarem o benchmark de 102% da
taxa Selic no caso dos fundos multimercados mode-
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rados e 20% dos rendimentos que superarem os 104%
da taxa Selic nos fundos multimercados tradicionais.
Tais taxas de performance somente serdo pagas se 0
benchmark superar a meta atuarial da Petros (IPCA +
6%aa).

Por apresentar maior grau de risco de mercado, 0
volume financeiro do grupo de fundos do tipo
multimercado tradicional tera como diretriz ser equi-
valente a cerca de 25% do volume alocado para os
fundos moderados. Além desses dois tipos de Fundos
de Renda Fixa terceirizados, esta politica de investi-

mentos propde destinar parte dos recursos em um
fundo de renda fixa focado em papéis privados
estruturados via mercado de capitais, como debén-
tures, certificados de recebiveis imobiliarios, cédula
de recebiveis imobiliarios, etc. Este Fundo segmenta
este tipo de risco de crédito para deixar claro para os
participantes e gestores sua caracteristica distinta
dos fundos de renda fixa multimercados moderados €
tradicionais. O potencial de rentabilidade tende &
ser superior no longo prazo do que os fundos de ren-
da fixa lastrados apenas em Titulo Piblicos Federais.

3.3 ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Segmento de Renda Variavel Percentual alocado Percentual 2006 / Percentual 2006 /
Out/05 2010: 2010:
Minimo Maximo
Renda Variavel 0,00 0,00 25,00
Acoes de Mercado* 0,00 0,00 22,00
Carteira de Participacdes 0,00 0,00 3,00
Debéntures de SPE** 0,00 0,00 3,00

Benchmark: *IBX-50; ** NTN-B + 1,5%aa.

Em decorréncia do cenario mais provavel para os
proximos 5 anos favorecer aplicagées em renda varia-
vel e gracas aos bons resultados obtidos nos anos an-
teriores pelos gestores da Petros, estamos propondo a
alocagao de um percentual dos investimentos no seg-
mento de Renda Variavel

Também recomendamos debéntures de emissées de
Sociedades de Propadsito Especifico (SPEs). Apesar de
se tratar de um instrumento de renda fixa, a legislacdo
enquadra estes ativos em um segmento de renda vari-
avel por ser uma estrutura que financia projetos. Este
investimento podera ser feito de forma direta ou atra-
vés de fundo de investimento.

3.4 ALOCACAO NO SEGMENTO DE IMOVEIS
Essa politica ndo permite investir diretamente
em imoveis; ela privilegia os investimentos em imo-
veis através de instrumentos do mercado de capitais,
como é o caso dos Certificados de Recebiveis Imobili-
arios - CRI - ou Fundos de Investimento em CRI ou
CCI. Neste caso, o Certificado oferece como garantia
um imével, o aluguel, ou a prestacdo de um financia-
mento imobiliario (que pode ja estar pronto -
performado - ou em fase de construgdo - nao
performado), mas a rentabilidade recebida pela Petros
tem caracteristicas de renda fixa, sendo independente
dos resultados correntes do empreendimento.

1 3.5 ALOCACAO NO SEGMENTO DE EMPRES-
TIMOS A PARTICIPANTES

Esta Politica de Investimentos propde implementar
o segmento de empréstimos a participantes. A pro-
posta é que tal segmento seja implementado nos pro-
ximos anos no momento em que os planos tenham um
patriménio minimo que torne vidvel a
operacionalizacdo deste segmento. Estas operagdes tém
como objetivo reduzir ao méximo o custo de emprés-

timos para os participantes da Petros, sem colocar em
risco a seguranca do patriménio do plano e ainda ge-:
rar uma rentabilidade superior a Meta Atuarial.
Benchmark: Meta Atuarial.

3.6 OPERACOES COM DERIVATIVOS

Sdo permitidas operacbes com derivativos com ¢
objetivo de otimizar a rentabilidade e diminuir os ris
cos de mercado e de crédito a que estdo expostas a:
carteiras de renda fixa e renda variavel na BOVESPA, n:
bolsa de mercadorias e de futuros e mercado de balcac
organizado, desde que na modalidade "com garantia"
Os limites utilizados para o uso de derivativos deven
respeitar os limites estabelecidos pela Resolucao CM?
3.121/03 e demais instrugoes complementares a ela.

4 LIMITES PARA INVESTIMENTOS PARA /
EMISSAO E/OU COOBRIGACAO DE UM/
MESMA PESSOA JURIDICA

A Petros estabeleceu que os limites utilizados pari
investimentos em titulos e valores mobilidrios de emis
sao e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridici
devem respeitar os limites legais estabelecidos pel.
Resolucdo CMN 3.121/03 e demais instrucoes e regu
lamentacdes complementares a ela.

5 CRITERIOS DE CONTRATACAO DI
GESTORES DE RECURSOS

Metodologia para estabelecer limites de gestdo par
renda fixa:

5.1 PRE-SELECAO DE GESTORES

As empresas gestoras a serem consideradas para
concessio de limites deverdo possuir um volume mini
mo de recursos administrados para entrarem em qual
guer processo de analise. Empresas gestoras com vc
lume inferior ao limite estabelecido pela Petros sera
automaticamente excluidas do processo de concessa



de limites. Este volume serd fixado em 1,5% do
patrimonio da Petros. Este limite minimo aplica-se
igualmente a gestores ligados ou nédo a instituicdes
financeiras.

5.2 LIMITE PRELIMINAR

Nesta etapa serdo considerados apenas os gestores
pré-qualificados na etapa 1.

0 limite preliminar minimo de gestdo serad entdo
estabelecido, tomando-se o menor dentre os fatores,
a saber:

® 30% do volume administrado excluindo recursos
da Petros;

® 5,0% do patrimdnio da Petros no caso de
Gestores que ja administram recursos da Petros.

5.3 ANALISE DE PERFORMANCE, DUE
DILIGENCE E CRITERIOS QUALITATIVOS

Os limites preliminares sugeridos na etapa 2 esta-
rdo sujeitos a reducdo ou aumento a partir de "rating
interno Petros”, que representa o "grau de confianca"
da Fundacao em operar com cada instituicdo. Os limi-
te finais a serem estabelecidos serdo baseados em uma
analise quantitativa e qualitativa que abordam trés
etapas:

5.3.1 PROCESSO DE DUE DILIGENCE

Nesta etapa procurar-se-a obter informacoes deta-
lhadas sobre a empresa gestora de recursos, incluindo
os aspectos técnicos, operacionais e gerenciais rele-
vantes.

5.3.2 ANALISE COMPARATIVA DA
PERFORMANCE DOS GESTORES

Ao analisar a performance dos gestores sera neces-
sario separa-los em dois grupos, a saber:

® Gestores que ja administram fundos da Petros e

® Gestores que ndo administram fundos da Petros

Na primeira situacdo, estar-se-a comparando a qua-
lidade dos gestores com base na amostra de fundos da
Petros. A comparacdo entre gestores é realizada através
de histérico de rentabilidade e risco, da composicdo
das carteiras e dos regulamentos e perfis dos fundos.

No segundo caso, dever-se-a comparar um grande
nidmero de fundos no mercado para tentar obter um
indicador da qualidade de gestdo. Qualquer medida,
neste caso, € apenas uma aproximagao da capacidade
de gestdo "real" e, portanto, os resultados desta ana-
lise deverdo ser encarados dentro de um contexto, sem
representarem um critério automatico de exclusdo /
inclusao de gestores.

5.3.3 CRITERIOS QUALITATIVOS

Esta dltima etapa da analise consolida os resulta-
dos apurados nas etapas anteriores, indicando quais
gestores tém estruturas operacional, técnica e gerencial
adequadas e que exibem performance considerada su-
perior, segundo os pardmetros definidos pela equipe

da Petros.
Atualizacao dos limites de gestdo: 0 prazo de vigén-
cia dos limites propostos pela metodologia sera tri-
mestral, ou seja, a atualizagdo dos mesmos sera tri-
mestral. Os limites poderdo ser reduzidos (ou até can-
celados) a qualquer momento, como decorréncia de:

® performance insatisfatoria;

® aumento da percepgdo do risco da empresa gestora
pela equipe da Petros;

® descumprimento do mandato concedido pela
Petros para administracdo de fundos.

Critérios de escolha de Corretoras

1) Volume financeiro mensal total transacionado,
em valores absolutos e em proporcdo ao mercado, no
altimo ano (eliminatorio);

2) O fato de trabalhar com operadores auténomos;

3) Taxa de devolugao de corretagem minima (eli-
minatorio);

4) OperacGes com a carteira propria;

5) Contatos telefonicos entre operadores grava-
dos (eliminatorio);

6) Qualidade das analises de empresas ("Equity
Research");

7) Qualidade das andlises macroecondmicas ("Macro
Research");

8) Qualidade do servico prestado & mesa de ope-
ragoes;

9) Posse de certificados de qualidade (ISO, etc);
g,

10) A revisao da avaliacdo das corretoras é feita
pelo Comité de avaliagao de corretoras (COMAV), que
possui composi¢do multigerencial, com periodicidade
trimestral.

6 ESTRATEGIA DE FORMACAO DE PRECO
OTIMA

Sdo usados varios métodos de formagdo de preco
para as decisbes de investimento e desinvestimento
da Petros.

As decisoes de alocacdo dependerao fundamental-
mente do tipo de ativo, em especial do risco e da
liguidez, que deverdo estar compativeis com a renta-
bilidade esperada.

As decisoes de compra e venda de ativos sequem

um processo que inicialmente avalia o tipo do risco de
crédito envolvido no desenvolvimento do investimen-
to. Procede-se a uma avaliagdo da qualidade /do:risc

que segue uma metodologia na qual sdo contemplados
0s seguintes aspectos: caracteristicas da inddstria;
risco financeiro; qualidade das informacdes

(governanca corporativa); planejamento orcamentario

RQS
CPMI
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e operacional; indicadores financeiros; alavancageml..

financeira; adequacdo do fluxo de caixa, além da res-
ponsabilidade social do investimento.
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A Petros tem um Comité de Investimento que é
formado pelo Diretor Financeiro e de Investimentos
(coordenador, sem direito a voto) e mais 6 membros,
dos quais dois representam diretamente as principais
patrocinadoras, um representa os participantes (sen-
do indicado pelos conselheiros eleitos pelos partici-
pantes) e trés representam as geréncias técnicas da
Petros. Este comité tem como objetivo avaliar e reco-
mendar os investimentos relacionados abaixo:

v FIP (Fundo de Participagdes);

v FMIEE (Fundo de empresas emergentes);

v Participacées em SPEs;

 Participacdes acionarios com acordo de acionistas;

v Imoveis;

v Fundos de Investimentos Imobiliarios;

v Certificados de Recebiveis Imobiliarios; Cédulas
de Crédito Bancario;

v Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios;
Cédulas de Crédito Imobilidrio; Cédula de Crédito Banca-
rio; Debéntures e Demais Valores mobilidrios de Renda
Fixa de emissdo de S.A., com prazos superiores a 3 anos;

v Outros investimentos, a critério do coordenador.

No caso dos investimentos considerados de alta
liquidez, em especial as agdes negociadas na BOVESPA
e os titulos plblicos federais, as avaliagoes técnicas
sdo submetidas a decisdao do Comité de Aplicagdes de
Curto Prazo, que possui a participagdo de todas as
geréncias da Diretoria Financeira e de Investimentos,
exeto a Geréncia de Participacdes, responséavel pela
administracdo das participagoes da Petros em investi-
mentos de longo prazo, a qual detém informacoes con-
sideradas sigilosas pela Lei de SA e, portanto, néo pode
correr o risco de divulga-la a outras instancias de de-
cisao da Fundacéo.

7 PRINCIPIOS NORTEADORES DA
ALOCACAO DE RECURSOS

0s principios norteadores da decisao de alocacao
da Petros em investimentos de longo prazo listados
abaixo tém como objetivo formar uma carteira que
permita a Petrosatingir uma relagao risco / retorno /
liquidez, da forma mais sequra, o seu maior objetivo:
pagar os beneficios aos quais tém direito seus partici-
pantes.

Sendo assim, a prospeccao de novas oportunida-
des de investimento, mormente em projetos que te-
nham forte impacto econémico e social, nao pode
prescindir da seguranca, conferida por uma adequa-
da estruturacdo de garantias, da liquidez ajustada a
necessidade dos compromissos atuariais e da renta-
bilidade compativel com os riscos envolvidos em cada
tipo de investimento, sob uma perspectiva de longo
prazo.

Desta feita, listam-se abaixo os principios que na
Petros norteiam a decisao de alocacdo de recursos em

investimentos de longo prazo:

1. Responsabilidade social. Investir em projeto:
/ empresas que primem pelo respeito e observanci
das melhores praticas do ponto de vista da responsa
bilidade social (pontos indicados no Anexo 3), ot
seja, que minimizem os efeitos nocivos sobre o meic
ambiente e a sociedade da implantagdo e/ou opera
¢do do investimento e maximizem o bem-estar social
gerando rentabilidade compativel com as caracteristi
cas do empreendimento. Empresas devem ser gerida
seguindo boas praticas de governanca corporativi
(Anexo 5);

2. Seguranca. Ingressar em investimentos que con
tenham uma estruturacdo de garantias suficientes par.
minimizar o risco de perda de capital para a Petros;

3. Liquidez. A Petros, como qualquer agente qu
tem um passivo de longo prazo de maturacdo, na
necessita manter 100% de seus investimentos em ati
vos que tenham liquidez imediata. Estudos apontar
para as necessidades de liquidez da Petros ao long
do tempo. Ainda assim, é fundamental desde o in
gresso no investimento estabelecer a(s) possivel(is
estratégia(s) de desinvestimento, mesmo que no lon
go prazo. Desta feita, & necessario buscar-se ativo
que tenham um horizonte de desinvestimento com
pativel com o perfil intertemporal de obrigacoes d
Petros;

4. Rentabilidade. Praticas e avaliacbes socialment
responsaveis por parte dos analistas da Petros reque
rem introduzir nas decisbes de investimentc
parametros que levem em consideragdo o impacto d
empreendimento no bem-estar dos seus participante
hoje e no periodo de usufruto dos beneficios. A mé
trica para a determinagdo da maxima rentabilidade v
a vis o risco do investimento ajustada ao impacto s¢
cio-ambiental, que reflete na vida dos participante
ainda esta sendo melhor elaborada pelos analistas ¢
Petros e do mercado financeiro. Mas é importante s:
lientar que a relagdo risco / retorno utilizada pelc
analistas da Petros e pelo Comité de Investimentc
tem procurado incorporar cada vez mais 0s possive
impactos sobre a vida dos participantes Por exempl:
alguns investimentos podem ampliar o bem-estar dt
participantes dos planos de beneficio de forma ind
reta, ao proporcionarem um maior nivel de desenve
vimento a regido na qual seus participantes se col
centram ou mesmo a todo o pais. Portanto, sempre .
condicoes de risco e retorno serao levadas em cons
deragdo, ajustadas ao impacto de responsabilidac
social do investimento. Nao obstante, o piso de re
tabilidade compativel com o compromisso fiduciar
dos gestores dos recursos é a meta atuarial de IP(
mais 6% ao ano.

5. Ampliar a diversificacdo de investimentos i
portfélio dos planos de contribuicdo definida. 1
ampliacao se faz necessaria frente a continua que
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da taxa de juros basica no pais. Frente a expectativa
de manutencdo de patamares baixos de taxas de juros
no longo prazo (ver cenario macroecondmico no Ane-
x0 1), a ampliagdo dos recursos carreados & carteira de
renda variavel e renda fixa lastreados em empreendi-
mentos privados mostra-se como uma decisio racional
de alocagdo 6tima de recursos para maximizacio do
retorno diante um mesmo risco total da carteira de
investimentos dos planos de contribuicdo definida.

8 RESULTADOS ESPERADOS

a. Obtencdo de uma rentabilidade suficiente para
superar a meta atuarial;

b. Adequar o posicionamento relativo dos inves-
timentos dos planos de contribui¢do definida para um
cenario de juros basicos reais menores que 10%aa no
médio prazo e menores que 6%aa no longo prazo;

c. Adequacao intertemporal do perfil dos fluxos
derivados dos ativos e passivos dos planos de contri-
bui¢do definida.

Rentabilidade Real Esperada da Carteira da Petros

2006 2007 2008 2009 2010
1 Renda Fixa 7,45% 7,20% 6,96% 6,71% 6,46%
1.1 Carteira de R F com baixo risco de crédito 7,50% 7,25% 7,00% 6,75% 6,50%
1.2 Carteira de R F com médio/alto risco de crédito 1,45% 1,45% 1,45% 1,45% 1,45%
1.3 Derivativos de R F
2 Renda Varidvel 12,90% | 12,39% | 10,89% 9,36% 8,48%

2.1 Carteira de Agdes em mercado

13,00% 12,50% 11,00% 9,00% 8,00%

2.2 Carteira de Participacdes

12,00% 11,50% 10,00% 12,00% 12,00%

2.4 Derivativos de Renda Variavel

NA NA NA NA NA

2.3 Carteira de RV - Outros Ativos

3 Imoveis

3,83% 3,83% 3,83% 3,83% 3,83%

3.1 Carteira de Desenvolvimento

3.2 Carteira de Aluguéis e Renda

4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%

3.3 Carteira de Fundos Imobiliarios

3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%

3.4 Carteira de Outros Investimentos Imobiliarios

4 Empréstimos e Fianciamentos

6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%

4.1 Carteira de Empréstimos e Participantes

6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%

4.2 Carteira de Financiamentos Imobiliarios

6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%

Rentabilidade Total

8,51% 8,36% 7,91% 7,39% 6,96%

9 AVALIACAO E CONTROLE DE RISCOS

Concentram-se basicamente em apontar as formas
pelas quais a Petros busca controlar o risco de suas
alocagdes de recursos em renda variavel e em partici-
pacdo permanente.

Para todas as carteiras, foi adotado a partir de 2004
o calculo da Divergéncia Nao Planejada - DNP (ou
Tracking Error) como uma medida de controle da diver-
géncia nao planejada entre o resultado efetivo de uma
carteira e a taxa minima atuarial, conforme exigido
pelo art. 58 da Resolucdo CMN 3.121, de 25 de setem-
bro de 2003.

A adogdo de tal medida de risco, entretanto, po-
dera ser complementada por outras que sejam adequa-
das aos controles e gerenciamento dos riscos dos di-
versos tipo de investimentos da carteira de um fundo
de pensdo, como, por exemplo, o VaR, que mede a
perda potencial em determinado prazo e dentro de um

certo intervalo de confianca, no caso dos fundos
multimercados.

Para classificagao do risco de crédito de institui-
coes financeiras e ndo financeiras a Petros utilizara
para a tomada das decisdes os ratings estabelecidos
pelas sequintes agéncias:

v Austin Asis;
v Fitch Rating;

v LF Rating;

v Lopes Filho & Associados: Fls N°
v Moody’s;

v SR Rating; e,

v Standard & Poor's. Doc.

RQS. n° 03/2005 - N
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A Petros ira considerar como baixo risco de crédi-

to as seguintes notas:
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Agéncia Classificadora de Risco

Ratings considerado como baixo risco

Austin Rating

Entre AAA e BBB

Fitch Rating

Entre AAA (bra) e BBB- (bra) / Entre F1(bra) e F3-(bra)

LF Rating

Entre AAA e BBB

Lopes Filho & Associados

Baixo risco para longo prazo, Baixo risco para médio prazo e Baixo

(RiskBank) risco para curto prazo
Moody’s Entre Aaa.br e Baa3.br / Prime-1 e Prime-3
SR Rating Entre brAAA e BBB /sr AAesrA

Standard & Poor’s

Entre brAAA e brBBB- / Entre brA-1 e brA-3

No caso do risco de crédito de instituigdes finan-
ceiras e de gestores de renda fixa, ha uma reavaliacao
trimestral feita pelo Comité multigerencial de Risco de
Crédito, cujo resultado é enviado a Diretoria Executi-
va e ao Conselho Deliberativo da Petros.

10 COMUNICADO AO PARTICIPANTE

0 Conselho de Gestdo de Previdéncia Complementar,
através da Resolucdo CGPC N° 07, de 4 de Dezembro de
2003, estabeleceu as informacées minimas que  politica
de investimentos dos recursos dos planos de beneficios
administrados pela entidade fechada de previdéncia com-
plementar deve conter e 0 modelo que deve ser encami-
nhada para seus participantes e assistidos e para a Secre-

taria de Previdéncia Complementar, esta versdo encon-
tra-se no Anexo 4 desta Politica de Investimentos.

Além dessa informacdo obrigatéria, como ja é feito
deste 2003, toda a Politica de Investimento sera
disponibilizada na pagina da Petros na Internet. Todo
o participante que desejar receber a Politica de Inves-
timento integral na forma impressa, podera requisita-
la junto a Petros.

12]
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ANEXO 1 - Cenario Macroecondémico

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
PIB (%) 2,9 4,1 3,9 4,2 4,3 4,5 4,5
Superavit Primario 4,8 4,3 4,5 4,3 4 3,75 3,5
O ERBTTE] 51 50,0 48,8 47,0 44,6 41,8 39,1
Selic Média 19,1 16 15,25 15 13,75 12,5 11;75
IPCA 5,6 4,6 4,1 4,7 4,5 4,5 4,5
Juros Reais (ex-post) 17 10,4 10,5 9,8 7,7 T 6,2
Risco Pais (Embi) 314 298 283 226 224 200 180
Taxa Média de Cambio 2,18 2,32 2,50 2k 2,89 3,06 3,19

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB (%) 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5
Superavit Primario 3 3 25 2 1,5 1;5 1
Divida Liguida 36,6 33,9 3455 29,6 28,0 26,5 25,4
Selic Média 10,5 9,5 9 8,75 8,5 8,5 8,5
IPCA 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Juros Reais (ex-post) 5.8 4,8 4,8 4,3 4,3 4,3 4,3
Risco Pais (Embi) 180 180 1800 a0 180 180 180
Taxa Média de Cambio 3,30 3,38 3,47 3,54 3,61 3,68 3,75

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
PIB (%) 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5
Superavit Primario 0,5 0 0 0 0 0 0
Divida Liguida 24,9 24,8 24,8 24,8 24,7 24,7 24,6
Selic Média 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5
IPCA 3,5 3,5 3,5 35 3,5 35 3,5
Juros Reais (ex-post) 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8
Risco Pais (Embi) 180 180 180 180 180 180 180
Taxa Média de Cambio 3,83 3,90 3,98 4,06 4,14 4,22 4,31

RQS n° 03/2005 - CN
CPMI - CORREIOS
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ANEXO 2 - Politica de Gestao Terceirizada em Renda Fixa
Abaixo apresentamos esquematicamente o modelo de gestao:

Mandatos gestores terceirizados - Moderado

- S . "
I : 1
] Perform. META
Tx:Adm. | Tx. BaParform. | g hmark Metade | Perform. Min. | Perform. Min. | ““ariapial | Limites de Risco Resumo do Mandato
AR AB Més Sem. : 2
PCA+6%aa
War A | | == . =| | . |
| | Vam<o30% | Ate100% Titulo Pablico Federal;
0,130% 15% | 102% Selic 105% Selic 50% Selic | 90% Selic LIMITESIM | qrpEas MAX 2 5% até 25% CDB de baixo risco;
| | : Derivativos: Juros, Cambio
Ry | L | ey N R e

Mandatos gestores terceirizados - Multimercado

revista PETROS

l Perform. META
o e Eartorm: e Metade | Perform. Min. | Perform Min. | * ATUARIAL | Limites do Risco Resumo do Mandato
= PCA+6%aa
| Até 100% Tit. P. Federal; 25% CDBs;
0,130% 20% | 104% Selic 108% Selic 20% Selic 80% Selic | LIMITE SIM Em analise Derivativos: Juros, Cambio, Bolsa e
l | Renda Variavel nao Direcional

A Petros avalia a gestdo terceirizada de Fundos de
Renda Fixa através de uma combinacédo de indices de
avaliacdo de desempenho, conforme descrito abaixo:

n[IC] = n[IS]*20% + n[IT]*10% + n[IVA]*10% +
n[IR]*60% ’

onde:

e Indice de Sharpe [IS]: medida de risco-retorno
que indica o retorno esperado na carteira por unida-
de de risco inerente a carteira; o indice-é a razao
entre o valor esperado da rentabilidade relativa a taxa
livre de risco e o valor esperado da volatilidade desta
rentabilidade relativa a taxa livre de risco;

e Indice de Treynor [IT]: medida de risco-retorno
que indica o retorno esperado na carteira por unida-
de de risco sistematico inerente a carteira; o indice é
a razdo entre o valor esperado da rentabilidade relati-
va a taxa livre de risco e o valor esperado do "beta",
i.e., medida da inclinagdo da curva que representa a
carteira no modelo CAPM, considerando como repre-
sentante do mercado determinado subconjunto de
fundos multimercado;

e Indice de Valor Adicionado [IVA]: medida de
risco-retorno que indica o desvio esperado no retor-
no da carteira, conhecido como "alfa", por unidade

de variacdo deste retorno, admitindo que a carteira
seque o modelo CAPM e considera como representan-
te do mercado um subconjunto de fundos
multimercado; o indice é a razao entre o valor espera-
do do desvio na rentabilidade da carteira ("alfa") e o
valor esperado da volatilidade deste desvio; e,

® Indice de Rentabilidade [IR]: medida de retor-
no que indica o valor esperado do excedente de ren-
tabilidade diaria sobre a taxa livre de risco; o indice
é a média historica didria da rentabilidade diferencial
relativa a taxa livre de risco para a carteira.

Além da eficiéncia em relacdo a rentabilidade, as
Geréncias de Administragdo Financeira e Operagdes de
Mercado, auxiliadas pela instituicao custodiante, acom-
panham diariamente os gestores terceirizados no sen-
tido de verificar o cumprimento dos limites previstos
pela Regulamentacdo das Entidades Fechadas de Previ-
déncia Complementar utilizados para investimentos em
titulos e valores mobilidrios de emissdo e/ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica, quanto as
operacdes com derivativos e aos limites e as condicdes
de atuagdo nos correspondentes mercados (atualmen-
te estipulados pela Resolucdo do Conselho Monetario
Nacional no 3121, de 25 de setembro de 2003).




ANEXO 3 - Principios Basicos de Responsabilidade Social

Neste anexo propomos um aperfeicoamento da
metodologia de avaliagdo de investimentos que deve-
ra ser introduzida nas praticas das equipes da Petros
de forma gradual mas irreversivel, com o objetivo de
solidificar os principios de responsabilidade social
como métrica de precificacdo dos ativos das carteiras
da Fundacdo.

Descricdo da Nova Metodologia

Essa metodologia para a avaliacao da responsabi-
lidade social de empresas e investimento vem sendo
amplamente discutida e analisada pela Petros. Ela esta
fundamentada em estudos, conceitos e metodologias
elaboradas por varios estudiosos do setor. Ela tenta
utilizar o que ha de melhor para avaliacdo de respon-
sabilidade social e se ajustar as caracteristicas de cada
investimento de maneira a tornar os resultados em
ferramentas concretas para as decisbes de alocagdo
de recursos.

Em razdo da necessidade de incorporar a avaliagdo
do impacto social em diferentes tipo de investimento,
esta metodologia tem como base trés focos principais:
avaliacdo das empresas para a carteira de acdes, analise
das empresas que a Petros tem participacdo e anélise
dos novos investimentos (renda fixa e / fundos).

1
Avaliacdo de empresas que a Petros tem partici-
pacao

No intuito de avaliar o grau de aderéncia as prati-
cas de responsabilidade social das empresas da car-
teira de participagdes, a Geréncia de Participacoes
construiu uma ferramenta de classificacio através dos
indicadores de responsabilidade social relacionados
abaixo:

1) Valores e Transparéncia: Compromissos Eticos,
Relacdo com Concorréncia e Balanco Social;

2) Pablico Interno: Gestdo Participativa, Com pro-
misso com o desenvolvimento Profissional, Cuidados
com Sadde, Seguranca e Condigées de Trabalho, Ofe-
recimento de Plano Previdenciario, Preparagdo para a
Aposentadoria, Comportamento relativo is Demissdes,
AcGes Trabalhistas e Relacionamento com Represen-
tantes dos Trabalhadores;

5) Clientes: Politica de comunicacio comercial e
atendimento e Conhecimento dos danos potenciais
de produtos e servicos

6) Governo e Sociedade: Acdes sociais e estimulo
ao voluntariado, Contribuicbes para campanhas poli-
ticas, Praticas anti-corrupgdo e propina e Acées soci-
ais e praticas de ndo discriminacio.

2
Avaliacao das Empresas para a Carteira de Acoes
Através de estudos de desempenho das acées das
empresas que estao divulgando seus balancos sociais,
verificou-se que o mercado brasileiro valorizou estas
empresas em 2004 e 2005. Desse modo, esta Politica
de Investimentos indica que seja dada preferéncia a
investir-se em acdes de empresas que se destaguem
em investimentos sociais. Para verificar que empresas
estao se destacando em investimentos sociais serdo
utilizados os seguintes indices:

® ISI - Indicador Social Interno = investimentos
sociais interno/ receita liquida

® ISE - Indicador Social Externo = investimentos
sociais externos/ receita liquida

® ISA- Indicador Social Ambiental = investimen-
tos sociais ambientais / receita liquida

® IST - Indicador Social Tributos = pagamentos
de tributos/ receita liquida

® ISG- Indicador Social Geral = consolidacdo dos
indicadores sociais acima

3
Andlise dos novos investimentos (renda fixa e /
fundos)

Esta Politica de Investimentos deu um enfoque
especial para os novos investimentos que devem ser
feitos exclusivamente em empreendimentos que cum-
pram plenamente os requisitos de responsabilidade
social.

Para evitar indevida comparacdo entre empreen-

3) Meio Ambiente: Gestdo do Impacto ao Meio
Ambiente e racionalizagdo do uso de recursos, Educa-
¢ao ambiental e desenvolvimento sustentéavel, Respon-
sabilidades ambientais dos executivos e gerentes e
Passivo ambiental ou falta de licencas ambientais;

4) Fornecedores: Critérios de selecdo e avaliacao
de fornecedores e apoio ao desenvolvimento de for-
necedores;

dimentos com porte distintos, verificadas na R 3% 03/2005 - CN |
concretas de investimento recebidas pela Pe ©PMPs - CORREIOS
altimos anos, que poderiam causar analise mpreci-
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Indicador | Projeto | MédioPorte |  Grande Porte
Indicadores de Desempenho Econdmico
Competitividade Nacional Sim Sim Sim
Geragdo de Empregos Sim Sim Sim
Concorréncia Desleal Nao Nao Sim
Indicadores de Desempenho Ambiental
Impactos ambientais Sim Sim Sim
Combate ao desperdicio de matérias-primas Sim Sim Sim
Autuagdes Ambientais Nao Sim Sim
Indicadores do Corpo Funcional

Relagao entre nimero de terceirizados / Forca Total de Sim Sim Sim
trabalho

Beneficios sociais internos Sim Sim Sim
Reclamacdes trabalhistas Nao Sim Sim
Rotatividade da mao-de-obra Nao Sim Sim
Nimero de empregados acima de 40 anos Nao Nao Sim
Historico de ndo cumprimento de acordos coletivos Nao Nao Sim

Indicadores de Cidadania Empresarial

Elaboragdo de Balango Social ou Similar Néo Sim Sim
Codigo de Etica Nao Sim Sim
Selecdo e contratacdo de fornecedores Néo Sim Sim
Projetos Sociais Externos Néo Sim Sim
Prémios Recebidos Nao Nao Sim

No caso dos Fundos de Investimentos em Participa-

coes, seus regulamentos devem conter clausulas onde
somente serdo realizados investimentos em empresas que
assumam expressamente os seguintes compromissos:

e Estar adequadas as normas de controle ambiental,
observando inclusive os Principios do Equador;

e Nao utilizar trabalho infantil ou escravo; che-
cando o controle sobre servicos terceirizados.

e Analisar planos que procurem minimizar os even-
tuais efeitos nocivos ao meio ambiente decorrentes
de suas atividades;

e Sugerir planos de acao que busquem a melhora
do seu relacionamento com as comunidades onde suas
unidades estejam instaladas; e,

e Atuar com boas praticas de gestdo de recursos
humanos de maneira a desenvolver, na medida do pos-
sivel o seu capital humano.

0 comportamento da empresa frente a esses indi-
cadores sera comparado aos seus pares de mercado,

para que as caracteristicas setoriais sejam devidamente
assimiladas pela metodologia.

Seguir cada vez mais rigidamente as métricas
indicadas acima sera a melhor forma de alocarmos
os recursos da Petros, pois estaremos preservar-
mos totalmente os interesses dos participantes da
Fundacdo ao exigirmos que a rentabilidade gerada
pelos empreendimentos seja sustentavel no longo
prazo.

Para que as empresas e demais gestores de in-
vestimento de mercado assimilem de maneira de-
finitiva a decisdo, mas que tenham oportunidade
concreta de se adaptarem a nova realidade da Petros,
recomendamos que seja informado publicamente
ao mercado a decisdo de nao mais investir em em-
presas que ndo cumpram, no final dos préximos trés
anos, os critérios minimos de boas praticas de res-
ponsabilidade social apontados pela metodologia
apontada acima.
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ANEXO 4 - Politica de Investimentos Modelo da Resolugdo CGPC N° 07/03

Anexo | - POLITICA DE INVESTIMENTOS - informacdes 2 SPC

1. Entidada Fechnda do Previdéncia Complemantar - Fundacio Petrobras de Seguridade Social - Petros - cod, 00855
2 Exarcicio : 2006

3. Ma da Conselha Dmm:mmmmmx

4. Plano de Benefico : Planos do Definida Administracos pela Peiros
5. Meta Atiarial do Plano de Benelicio : indexados - IPCAf Taxa de Juros - - 5% 33 {seis por cento a0 ano)
. AETQ - Administrador Estalutério Tacnicamonte Cualficadn - - Ricardo Malavar Marting
PETROS 6.1 Rends Fixa. Ricardo Malavazl Marting
lomss e vy 2 Randa Varidvel: Ricardo Malovaz Marting
[6.3. Iméveis: Ricaroo Malavazl Martins
16.4. Financiomentos: Ricarda Malavazi Martins
[7- Mecanismo do da Polilica s0s Participanies : | x ) Meio Elobdecs | x| Impresso
QUADRD RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS DA EFPC, SEGUNDO REGULAMENTO ANEXO A RE AO CMN n* 3.121/2003
——'lM__dIW—_————
Inciso L § 1%, An. 7° do Anaxo] tincisc I, § 1%, Art. 7* do Regutamenta Anaxa)
Lim.tnf{%) Lim. Sup(%)
%1 Randa Fixa 70,00 100,00 Obedecando Resol CMN n® 3.121/2003

Além de respeilar os artligos referentes ans limiles esiabelocidos pela Rosolugio CMN n
3.121/03, poderd haver um fundo renda fixa de cfﬁdulo que Dousré fazer aplicagdes em Tilulos)
z . Prlvadus de emissio de ndo fi como “"Baixe Risco def
%.1.1 Carteira do RF com baio maoo créditn 70,00 100,00 c * Os Titulos de Emisséo de E o sar adquinides pelos

Fundes Emusm da Petros que sdo adnmlslraﬁm per tercairos. Nio serdo feitas aplicaches]
emlPtqus ommdos por Eslados e Munld' 5.

.12 Carioira de RF com madiolalo rses crbdin 000 0,00 Bircs 1130 1ra investir am f1UTos co a00s como mBdolao risco 06 Cradlia.
Conforme egistacn As operapbas com derivativos 18m como objelivo olimizar a rentabilidage & diminuir o recs da
X.1.3 Davivativos de Renda Fia 0,00 igento
e B

.2 Renda Varlével 0.00 25,00 Obedecendo Resolugio CMN n® 3.121/2003

Além de obedecer a Resolugiio CMN n® 3. 1212003, a Petros podara Implementara uma
X.2.1 Caneita de Ardes em Mercad 0.00 22,00 asiralégia da i mentacio de uma carteira renda varigval,

Para enquadrar pm[ms debériures de emissio de SPEs adquinidas pelo fundo de renda fixal

de crédito e que a k no de Renda Varidvel faz-se necessariol
¥.2.2 Carteirn do Partcipagbes 0,00 3,00 estabelecer um limite para estes alh-cs
X.2.3 Carteira do RY - Oulros Ativos 0.00 0.00 A Petros ndo estard o egmenio F =i

As operagoes com d s 18m como abjelvo olmizar & rentabiidade & dimiar & Teas 7

conlorme gislache | cartelra de renda varidvel. Podem ser ulilizadas derivativos de renda varidvel para se gerar umi
% 2.4 Derivativos do Renda Varidvol 0,00 vignia
X.3 Imévein 0.00 0,00 # Petros nilo estard investindo nests segmento
.31 Cartaira do Dasenvohvimanta 0,00 0.00 A Petros ndo estara investindo neste segmenio
*.3.2 Cartoira do Alugudis o Renda 0,00 000 A Petros ndo estard investindo neste segmenio
X.3.3 Cartaira de Fundos 0,00 000 A Pelros ndo estard investindo neste segmenta
%.3.4 Carloira de Outros investimentos Imobifidrios _boo 0.00 A Patros ndo eslard investindo nesle nta
X.4 0.00 .00 Obedecendo rasol CMN n® 3.121/2003
X.4.1 Cantaira da 0,00 00 A Petros poderd implementar uma carteira de empréstimos a Participantes
[X.4.2 Carteira ammm 0,00 00 A\ Petros nio estara investindo neste segmento
da Anaxo)

10, Macroscondmico o Analise para Inciso VI, § 15,
o} o prenved o o m 2006 Ei 5 pata
de 10% a.a. no curt: i partic de 2000, e 20063 2008, Dado. %

f i trus titulos de renda fia pry L
umoﬂ.mduahdoomumalauuoumumlnadonloemdlmmanmmummnmmﬂmmwM
1. -dupnun[l'mlle .§|'M do Im.nlnlmo:
P Blives o maiores iy de longo praza. A de (abim do PCA) na provivel, de
lﬁﬁdﬁnmmm.ﬂ“ﬁamm 10,05%om 2008, B.00% em 2008 0 8,00% em 2010, A politic: i mitigacdodo risce, inclul il b

e por lipo de investimaento, muﬂﬂuﬂnﬁmﬁmmmmﬂmmw

Anexo | - POLITICA DE INVESTIMENTOS - informagses a SPC

13.Testen Co sltmd dos gestores e da diversificaclo extema dos ativos
[inclan V, !“.M?‘dumm
Todos palo Sivtema Poscentro, qua formece um reiatéda diifia, mernal o anire on fundos da Petros. A Potros avisin & gestlo tereirizada de Furndos|

«msnamammnmamwﬂw conforms descrito ababio
MG = WIST"20% * nlITI10% < {IVAI'10% + AIRT60% ondo:

mnmmma diea 0 redorne saperads nruhpwu-'dmutmmlmominmmomwmwmmlmmmm"mu
da reladn & TS de reco;

I'nmu-‘rw[mmmwmumommnmuumwmdnmmmnm ahémil i © vk 0 dn rolativa & taxa Nvre def

jrisco & o valor ssporado do “bela®, i s, medid b arteirm no modsle CAPM, do junic de fndos

Ildc-nmpﬁ m&mm-m‘nwu i o dnte db _-m-mmﬁmemummmammmhmmu
nsco
ﬂMQ Admi wdo da cartoi amm«wmmwiu-mrmwm]
A mhhqmuﬁlwumm
J‘I’mwhuwwwmhmmm
u:hmmmmum:mmm PANVAS. LI precesss de due ammmmﬁn%mam
!-Ew‘lnhﬂhmuﬂoﬂ.m m.mmwu-mrummn
shwmmmdnhmdl, 0 decisdes do Az decabes de socacio o 1o o meummouw,mm
mmmnmmnm‘-wv.- s Procedad que separn 08 alivos om baso, mnmmam.ﬁmasmwma
0 Neeo que 2 qual 580 o aspecion: da indairia; reco qualicace dis infk

- L " agenm fin ahbrn da socal do ammmmummmtmmrmmm-m

diro 8 principas X a Patros, com
fireito 9 voto. Este comil bem b mvaliar o o8 atvos de longo prao. N caso dos atvos mais liquides, o especial at agdes negociades com
jorance kqudez na BOVESPA e os tiidos pdblicos federnis. as = o a0 sub umwwm“m.mamumama
erowsth enod & e By
18 5o do padrile d d; 4 @ controle intermno:
PAlondenda ac exigido no Art S8 da Resslucho 3,121, aMmmmommmmm da afericlo de drerd
Jcarteins & o valor projetado parn estas carteiras. RQS nﬂ Oéﬁdﬁg C]\
crmemtwmmnm-nm.mammummm Sun definic o mas ysual & dada pela frmula d

i, r . lomﬂnwﬂh .
! o = J—HEPMi-. CORREIOS
i o manho da amastra.
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17. Dbssrvagdes:
Fodos o8 métodos. de avaliaclio & controle d4 oo dos E 00 soniida de methornr & rentatliclade dos ativos da Peiros. Fis N
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ANEXO 5 - Anexo 5 - Indicadores de Governanca Corporativa

Governanca Corporativa

Empresa x

Selecione o Nivel de Governanca Corporativa

Indicadores de Governanca Corporativa
3y Propiedade
1.1) Transparéncia
a) Distribuicio Ackonaria

b} Agbes em circulacio

Critérios de Pantuacdo: Os toploos de
Governanga Corporativa podem ser classificadas
em apenas uma das quatro categorias
apresentadas (muits bam, bam, razodvel ou
insuficiente).

|
| Categorias

Relagho entre ONs/PNs. Malor pontuagSe para empresas cujo capital & composto
apenas por ONs

(%6 de ON no capital total: entre 33% e 49% = R; a partir de 50% = B; 100% =
MB)

Maior pontuacdo para empresa com free float acima de 25% (abaixe de 25% =1
i 25% = R; entre 25% e 50% = B; acima de 50% = M|

Maior pontuscso para empresas cujas ages sdo negociadas na bolsa de Nova

c) Aglies na Bolsa de Nova Torque

d) Abertura Completa de todes os aconistas

) Limites estabelecidos de participagio de diretores &
administradores no capital

1.2) & Influinch

Torque (NYSE). MB = possul ADR; ND = Nio possul ADR, {Nota: empresas com
ADRs devem se enguadrar 2 padries mais rigides de governanca, devenda
apresentar, em média, methor nivel de governanga.}

Maior pontuacho pars & empresa que formmece malor detalhamenteo no que se
refere & participago de todos 05 seus aclonistas. (B = abertura de acienistas
«com mals de 5% do capital social; MB = abertura de aclonistas com Menas de
5% do capital sacial)

Maior pontuacho para a empresa que limita a participagdo de diretores &
administradores em sua estrutura de capital.

doa Con es @

a} G &m grupas

b} Afillaghes @ ligagSes entre acionlstas

c) Participagio dos om partes

i) Regras para o tratamento de partes relacionadas

Malor pontuagdo para estruturas de Capital pouco concentradas. (MB = maximo

de 20% do capital total por acienista; B = 21% a 49%; R = 50%; [ = a partir de

51%

Maior pontuacio quanto menor o vinculo entre aclonistas.

Maier pontuacio para nenhuma participagdo dos principais acionistas em partes

relacionadas,

Haior pontuac!n para p existénela de regras para o tratamento de partes
Enclusive em favor do & gutras

partes relacionadas (MB » a em favor do L}

outras partes refacionadas).

&) Regra de separacio entre ativos pessoais dos eda
empresa

) Aclonistas
2.1) Votacho e Assembléin Geral
a) Estatutos definidos para a organizacic das assembidias gerais
regras de vatagho

) Envio de documentagio com antecedéncia

Malor para & i de uha pritica clara de separacio entre 05
ativos pessoais dos ackonistas e os ativos da empresa.

Maior pontuaco para Estatutos definidos para a organizacho das assembiéias
gerals & regras de votagho.

Makgr pontuacdo quanto malor for a antecedéncia do envio.

¢} Possibilidade de questionamento prévio e inclusdo de assuntos  Maior pentuaclo quanto malor for a abertura para questionamento e flexibilidade

na pauta de reunides
d) Organizagio da Assembiéla

2.2) Direltos dos Acionistas

a) Existéncia ¢ qualidade do Acorde de Acionistas

b) Direito de tag along

€} Quorum qualificado para matérias especificas

d) Direito de voto &s agdes preferenciais em matérias especificas

e} Politica de distribuiclo de dividendos

1) Histérico de dividendos
2.3) Proteciio do Valor dos Aclonistas
a) Medidas p do uso de =1

b) Medidas previstas para a protecdo do prego das aghes em caso

de fechamento de capital ou cancelamento de registro, onde

prevaleca o valor econdmico também para as agbes em circulagio

3) Conselho de Administracio.
3.1) Estrutura e Independéncla

a) Numero de conselheiros e nimero de conselheiros
independentes (nlo fazem parte da diretoria da empresa)

b) Qualificacio dos conselheires

€} Representatividade dos aclonistas no conselho
3.2 ) Papel & Desempenho

8) Regimente Interna

b} Acesso as infermacBes por parte dos conselheiros

€] Auditoria interna @ controles internos

d} Freqbdnecia das reunides do conselho

@) Avaliachy do Conselno de Administracio
s i, | :

his &

de incluir assuntos na pauta,

Malor p para {aberturs,
dzluberal;ﬁes & encerraments), Com espago para cada acionista expressar o seu
respectiva voto.

Maior pontuagho para existéncia de Acordo de Adonistas & detalhamento das
informacies contidas no mesmo (Nota: classificagdo MB depende da qualidade e
conteddo do AA). (Nota: NM, N2 e N1 s8o no minimo B pois possuem AA). (Nota:
quando a empresa ndo tem controlador MB = auséncia de AA, quando a empresa
passul controlador MB = existéncia de AA)

Maior ponteacio para tag akong de 100% em ONs e PNs (B = 100% ON e 70%
PN; R = B0% ON e 70% PN; 1 = B0% ON)

Malor pentuacio quanto maior o quorum qualificado.

Maior pentuagio para direlto de voto em matérias come Incorporaclo, cisio e
fusbo, e aprovagio de entre a & emp d0 Mesma grupo.

Malor pontuacio para a existéncia de uma politica, por seu grau de detalhamento
‘e distribuicdo acima de 25% do lucro liguido.

Maior pontuagdo para histdrico positive de pagamento de dividendos.

Maior pontuacdo para medidas proibitivas.

‘Malor pontuacio para medidas que protegem o preco das acbes em caso de
fechamento de capital ou cancelamento de registro.

Malor pontuagda quanto maior a bo de

relative ao nimero total de conselheires (CA deve possulr no minimo 5 membros,
sendo 2 ind d: ). (Nota: o do conselho de administracio e da
diretoria executiva devem ser diferentes).

Maior pontuagio para conselheiros com experiéncia como executivo, formacio
académica adequada, experiéncia em andlise de relatdrios gerencials, contibels ¢
financeiros, disponibilidade de tempo (malor pontuagiio para conselheiros que
comparecerm, inclusive através de teleconferéncia, a 100% das reunides
realizadas).

Maiar para irns comp
aclonista.

com a geragio de valor para o

Maior pentuagio para a existdncla de um regimento Interne bem definido, com
direita a consulta externa.

HMaior para empi dados e material aos conselheires
com maior transparéncia e antecedéncia necessdria (pelo menos 15 dlas) para
andlise dos mesmos.

Maior pontuagio para a existéncia de auditoria extarna & procedimentos de
controles internos,

Maior pontuacdo para freqiéncia mensal de reunides do conselho.

Maior Pontuaglo para existéncia de avaliagio de conselheiros.

MB

Me

MB

MB

MB

MB

M8

MB

MB

MB

B

MB

MB

M8

MBE

MB

Ma

Me

B

M8

MB

MB

MB

B

M8

0.5%

1.0%
7,0%

2,0%

1,0%

1,0%

0,5%

0,5%

14,0%

1,5%

2,5%

1,5%
7,0%

1,5%

1,0%

1,5%
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1. OBJETIVOS DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos tem como objetivo
fornecer aos gestores da Petros as diretrizes em rela-
¢ao as estratégias para alocagio dos investimentos em
um horizonte de longo prazo, sendo um documento
de vital importancia para o planejamento e
gerenciamento da Fundagdo. Tendo em vista o éxito
dos (ltimos anos e a manutencdo do cenario basico
para os proximos anos, consideramos de fundamental
importdncia dar continuidade nos préximos 5 anos,
iniciados em 2006, & estratégia de alocacdo de recur-
sos inicialmente aprovada pela Politica de Investimento
de 2004 e que teve continuidade em 2005.

Durante 2005, foram executadas as diretrizes
estabelecidas na politica de investimentos 2005 i
2009, em especial o incremento de investimentaos
lastreados na atividade produtiva do setor privado.
Como conseqiiéncia, os resultados dos investimentos
deverdo fechar novamente significativamente acima da
meta atuarial. Em se tratando da transparéncia na pres-
tacdo de contas trimestrais, nossa avaliacdo é de que
os resultados tém sido muito bons, aproximando a
Petros dos seus participantes. Apesar dos ataques in-
fundados a gestao da Fundacdo, as reagées dos parti-
cipantes quanto ao gerenciamento dos investimentos,
especialmente nas apresentagdes piblicas da Diretoria
Financeira e de Investimentos, tém sido positivas. Mas,
independentemente de uma avaliacdo conjuntural, tra-
ta-se de um compromisso da atual gestao com os par-
ticipantes e que poderia se tornar uma obrigacdo
estatutaria da diretoria da Petros.

Esta Politica optou por dar seqiiéncia & estratégia
de diversificacdo dos investimentos calcando-se na
percepcdo basica de que, uma maior destinagao de
recursos a renda variavel, titulos de renda fixa priva-
dos (ou na forma de fundos) e projetos ligados princi-
palmente a infra-estrutura continuam sendo a melhor
estratégia de longo prazo para otimizar a rentabilida-
de de seus ativos diante da expectativa de reducdo
das taxas reais de juros nos proximos anos.

No processo de cisdo do Plano Petros ocorrido de-
vido & processo de desestatizacdo de algumas patroci-
nadoras, a composicdo percentual dos investimentos
acabou por se mostrar diferenciada ao longo do tem-

po devido aos distintos comportamentos histéricos
dos passivos e dos aportes de recursos desde o ano de
2001, com destaque para o acerto da divida referente
aos beneficidrios conhecido como pré-70 e a mudan-
¢a da legislacao dos dltimos anos, funcionarios que ja
trabalhavam na Petrobras antes do inicio do Plano
Petros. Com o sucesso da Politica de Investimento dos
altimos trés anos e as novas exigéncias da legislacdo,
essas diferencas passaram a exigir que apresentemos
uma Politica de Investimento especifica para os pla-
nos Petros das empresas privatizadas.

Uma das caracteristicas destes Planos é a existén-
cia dos Comité Gestor de Investimento, que tera um
papel fundamental na implementacdo desta Politica
de Investimentos. Este comité sera composto por re-
presentantes da Petros que sdo responsaveis pela area
de investimentos e representantes indicados pela Pa-
trocinadora do Plano. Este comité tera como princi-
pais atribuicdes:

v/ Recomendar possiveis alternativas de investimen-
tos dentro da execucdo da Politica de Investimentos;

v Recomendar ao Conselho Deliberativo alteracdes
na Politica de Investimentos; e

v/ Acompanhar e avaliar os resultados dos investi-
mentos realizados.

1.1 APLICACAO

Devido ao sucesso das politicas de Investimentos
de 2004 e 2005, que resultaram em crescimento da
parcela de renda variavel, e as exigéncias da legislacdo
de caracterizar as peculiaridades da Politica de Inves-
timento para cada plano de previdéncia administrado
pela Fundagao (Res. CMN 3121), apresentamos em do-
cumentos distintos as diferentes estratégias para os
varios planos previdenciérios gerenciados pela Petros.
0 expressivo desempenho da parcela ampliada de ren-
da varidvel nos dltimos anos fez com que apenas um
documento concentrando a Politica de Investimentos
da Fundagdo nao fosse suficiente para fornecer as di-
retrizes precisas para os gestores da Petros adminis-
trarem os varios planos de previdéncia dentro das atu-
ais regras legais.

A Petros possui 25 planos de beneficios, sendo
que esta politica de investimentos sera aplicada aos
seguintes Planos e Patrocinadoras descritas abaixo:

CNPB Planos

Patrocinadoras

20.030.023-83 | Plano Petros - Nitriflex/DSM

-Nitriflex S/A Inddstria e Comércio - Nitriflex
-DSM Elastomeros Brasil Ltda. - DSM

20.030.025-29 Plano Petros - PQU

| 20.030.026-18 |Plano Petros - Ultrafértil

Petroquimica Unido S/A - PQU o)
Ultrafértil S/A - Ultrafértil >
A

005 - CN

20.030.021-38 Plano Petros - Braskem

Braskem S/A - Braskem

20.030.022-19 Plano Petros - Copesul

20.030.024-56 Plano Petros - Petroflex

Companhia Petroquimica do Sul - Copesul | ' | b 9
Petroflex Indstria e Comércio S/A - Petroflex | ! _,1_8__.
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1.2 VIGENCIA DA POLITICA

De acordo com a Resolucdo CGPC n° 7, de dezem-
bro de 2003, o horizonte de vigéncia dessa Politica
de Investimentos é de, no minimo, 60 meses, com re-
visdes anuais.

Desse modo, a Politica de Investimentos 2006 /
2010 da continuidade a estratégia de alocacdo de re-
cursos definida inicialmente pela Politica de Investi-
mento 2004 / 2008 e posteriormente atualizada pela
Politica de Investimentos 2005 / 2009.

2 AVALIACAQ DE CENARIO .
MACROECONOMICO DE CURTO, MEDIO E
LONGO PRAZOS ]

2.1 AVALIACAO DO CENARIO

INTERNACIONAL

As incertezas em relagdo a economia mundial no
final de 2004, que delineavam os fatores de risco nas
decisoes de investimentos, nao se refletiram nos indi-
cadores econdmicos globais em 2005 - o mercado
aciondrio americano avancou, o dolar apreciou em re-
lacdo ao Euro, houve baixa volatilidade nos mercados
de ouro e de taxa de juros de longo prazo nos Estados
Unidos (notas do tesouro de 10 anos).

0 principal fator de mudanga em 2005 foi a transi-
¢do da taxa de juros basica norte-americana de um ni-
vel acomodaticio para préximo do neutro (cerca de
4%aa), tendo como pano de fundo niveis recordes de
preco de commodities. A principio, esse movimento foi
bem sucedido, sem gerar turbuléncias nos mercados glo-
bais. Por tras desse sucesso estdo fatores estruturais
que provavelmente ndo devem ser alterados no curto-
prazo. O principal deles se refere a China como fator de
excesso de oferta de bens, mdo-de-obra e de poupanca.

Outra questdo importante foi a estabilidade das ex-
pectativas inflacionéarias nos Estados Unidos, refletida
nos titulos indexados a inflacao de longo prazo (TIPS),
que permitiu o avango gradual da taxa basica america-

na, sem gerar turbuléncia nas economias emergentes.

0 movimento de aprecia¢do do délar em relacdo ao
Euro no primeiro semestre de 2005 refletiu a
atratividade de maior crescimento da economia e di-
ferencial de juros em favor dos Estados Unidos em de-
trimento dos desequilibrios de déficit em conta cor-
rente e fiscal que ainda persistem.

Oportunamente, os paises emergentes foram os que
mais se beneficiaram da conjuntura internacional nos
altimos anos. Ha aproximadamente trés anos se ini-
ciou um intenso movimento de procura por risco. Essa
tendéncia surgiu com o periodo de deflagdo nos Esta-
dos Unidos. A expressiva reducdo das taxas de juros
de curto prazo incentivou a migragdo do capital para
ativos mais arriscados, mas com taxas mais atraentes,
como titulos de divida das principais economias emer-
gentes, intensificando ao longo do tempo para ativos
como commodities internacionais e mercados de acdes.

Esse periodo marcado por excesso de liquidez nos
paises emergentes foi fundamental a fim de melhorar
os principais indicadores de vulnerabilidade. Neste
contexto, os superavits em transacdes correntes per-
mitiram a redugdo das dividas externa publica e priva-
da, aumentando dessa forma o grau de solvéncia. Este
fato estd proporcionando ao longo do tempo uma
melhora da classificacdo de risco desses paises

Adicionalmente, essas economias aproveitaram o
impulso internacional apresentando crescimento séli-
do, inflacdo moderada, responsabilidade fiscal, ajuste
em conta corrente e acimulo de reservas internacio-
nais. Essa blindagem permite uma maior confianga nos
investimentos de longo prazo, mesmo em um cenario
com algumas importantes incertezas internacionais. 0
preco do petréleo ajudou essa conjuntura ao mostrar
em 2005 sinais de estabilidade, contrariando analises
de que poderia alcangar patamar proximo os maiores
niveis histéricos, acima de US$ 100 / barril, em ter-
mos reais, registrado no inicio da década de 80, ape-

Grafico 1 - Classificacao Agregada dos Paises Emergentes
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sar do alto patamar quando comparado hi 3 anos.

Assim, os riscos no horizonte mais préximo (inclu-
indo um intenso calendario eleitoral em 2006) nao
sao despreziveis e ainda ha a possibilidade de turbu-
léncia. Entretanto, o que se coloca é que as economias
emergentes ampliaram em 2005 o "colchio" de liquidez
internacional que teria o efeito de reduzir o impacto
de possiveis adversidades externas.

2.2 AVALIAGAO DO CENARIO

BRASILEIRO

0 Brasil sequiu muito de perto a tendéncia de pros-
peridade das economias emergentes nos Gltimos anos,
especialmente se tomarmos como base os principais in-
dicadores de vulnerabilidade. Os vencimentos da divida
externa plblica brasileira para 2006 estio praticamen-
te todos contratados (o tesouro esta comprando déla-
res com seis meses de antecedéncia) e a divida externa
privada foi reduzida drasticamente. A insercao brasilei-
ra na economia mundial em 2005 se mostrou tio posi-
tiva que possibilitou uma emissdo bem sucedida de ti-
tulos do Tesouro brasileiro nos mercados internacionais
em moeda local (o Real), um fato histérico inédito,

No entanto, em nossa avaliacdo, a evolugdo dos
altimos anos da economia brasileira ainda ests bas-
tante subavaliada pelos mercados e agéncias de clas-
sificacdo de risco. 0 risco brasileiro medido pelo dife-
rencial dos titulos emitidos no mercado internacional
e a taxa basica americana ainda nio reflete 0 momen-
to favorével que a economia se encontra.

Em geral, o argumento utilizado para a manuten-
¢ao de um nivel de risco brasileiro acima do que con-
sideramos "justo" é o tamanho e a composi¢do da di-
vida interna brasileira. Nesse aspecto, é verdade que o

Brasil ndo evoluiu muito do ponto de vista estrita-
mente numérico quando comparado a outros emergen-
tes, notadamente Rdssia, Venezuela, Equador, Turquia
e Argentina, favorecidos, nos quatro primeiros casos,
pelos precos do petréleo, e, no dltimo caso, por
renegociacdo da divida pablica, reducio dos servicos
oferecidos pelo estado e forte desequilibrio dos pre-
¢os internos, que traz uma grande incerteza para a
economia Argentina nos proximos anos.

Apesar de ndo sofrer mais do "pecado original",
que era a possibilidade de emissdo monetaria descon-
trolada para financiar déficits do Tesouro, a divida
interna brasileira ainda é muito elevada quando com-
parada a outros pafses emergentes e possui uma com-
posicdo demasiada de titulos pés-fixados. Assim, o
risco de desequilibrio macroeconémico ainda tende a
ser pago pelo governo, caso haja necessidade de alta
nas taxas de juros. Nesse aspecto, a economia brasi-
leira tem muito que avancar nos proximos anos. No
entanto, uma Gnica variavel ndo justifica a atual ava-
liacdo sobre o risco pafs.

Conseqiientemente, nossa estratégia para os proxi-
mos anos tem como perspectiva a possibilidade dos
mercados reconhecerem as melhoras ja conquistadas dos
fundamentos da economia brasileira, com possibilidade
de ampliar a atratividade dos investidores estrangeiros
em relagdo aos investimentos no Brasil, em especial em
renda varidvel, tanto na Bolsa de Valores de Sio Paulo
quanto na forma de Fundos de Participacio (incluindo
infra-estrutura) e Fundos de Empresas Emergentes. Como
podemos ver no gréfico abaixo, a melhora da taxa de
risco brasileiro tem correlacao direta com a melhora dos
precos das agdes na BOVESPA, fortalecida pela entrada
de recursos externos.
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A tendéncia da taxa de juros no Brasil para os proxi-
mos anos é de expressiva redugao. Provavelmente nao
encontraremos mais os niveis de taxa de juros reais pra-
ticados atualmente (entre 13% e 14%). Intuitivamen-
te, a taxa real de juros da economia brasileira segue em
rumo ao seu nivel de equilibrio. Se utilizarmos a teoria
econdmica da paridade coberta de juros com as hipote-
ses de nivel de risco Brasil de 360 pontos, taxa Libor de
4,9% pontos e desvalorizacao maxima do real em rela-
¢do ao dolar de 20%, encontraremos um valor aproxi-
mado de taxa de juros de equilibrio préxima a 10,5% a0
ano. Esse niimero subtraido da inflagdo de longo prazo
brasileira (meta de inflacdo de 4,5%) fornece a taxa real
6%. Este nivel de juro real deve ser entendido como o
"justo", tornando o investidor indiferente do ponto de
vista financeiro a aplicar no Brasil ou nos mercados glo-
bais. A economia brasileira ja esteve proxima desse ni-
mero - a taxa real de juros definida como a diferenca
entre a SELIC e a projecdo de inflagdo do IPCA para os
proximos 7 anos, jé alcancou valores proximos de 9%aa
em 2004. Portanto, ndo parece ser um absurdo que com
a reducdo da percepgao de risco brasileiro e, caminhan-
do para niveis melhores de classificacao de risco, a taxa
real de juros convirja para esse valor nos proximos anos.

0 processo de desinflagdo ja se encontra proximo
do fim. A politica monetaria foi eficiente se utilizamos
como critério a trajetoria descendente da inflacao - de
17,2% (IPCA em 12 meses) em maio de 2003 para valo-
res proximos de 5,5% no final de 2005.

No entanto, esta trajetoria de desinflagéo teve mui-
ta influéncia da apreciagdo cambial - a maior contri-
buigdo veio dos precos de bens comercializéveis (ou
transacionaveis) - de 19,7% para 2,2%. O processo de
elevacdo da taxa de juros também terminou por
desacelerar a atividade econdmica (crescimento de 4,9%
do PIB em 2004 para 3% em 2005). A intensidade do
desaquecimento, apesar de nao desejada, permitiu a
manutencao de importante superavit em conta corren-
te, que, adicionado ao diferencial de taxa de juros, ace-
lerou o processo de apreciagdo cambial, viabilizando a
politica de rapida acumulagao de reservas.

0 ano de 2006 nio deve apresentar dificuldade para
a politica monetaria alcancar a meta central de 4,5%.
0s precos administrados devem, pela primeira vez, cres-
cer abaixo dos precos livres (ou de mercado), possibili-
tando até uma eventual aceleragdo de sua inflagao. Apesar
desse bem-sucedido processo de desinflagdo, ainda ha
fatores de risco para a convergéncia para as metas de

: _i_nflagéo.

0s precos dos bens nio-comercializaveis, liderados
pelo setor de servico, ainda exibem demasiada persis-
téncia. Em 12 meses esse grupo de pregos acumula 6,5%,
tornando apertada a variagao dos demais setores. Nao
ha estudos empiricos consistentes sobre as possibilida-
des de éxito em um processo de desinflagéo dos precos
dos servicos, mas acredita-se que 0 principal fator é a

manutengdo da inflacdo estavel por um longo periodo.
Este & o principal desafio de médio prazo para a politi-
ca monetaria. Outros fatores de risco para a politica
monetaria em 2006 estdao associados a uma possivel
desvalorizacdo cambial ou recomposicao de margens
agricolas, seriamente comprimidas nos altimos dois anos
(IPA agricola acumula deflacao de aproximadamente 10%
em 12 meses).

Outros desafios para o governo e a politica moneta-
ria para os proximos anos sao produzir um crescimento
econdmico acima de 4%aa e manter a inflacao proxima
a0 centro da meta inflacionaria de 4,5% ao ano. Até o
momento, notamos que o Banco Central tem focado
apenas no processo de desinflacdo. Essa pratica & acei-
tavel quando os precos estao em um processo intenso
de desinflacdo. Entretanto, & medida que a inflacdo al-
cance patamar préximo & estabilidade, respaldada por
uma politica fiscal consistente, & recomendavel que a
decisio de taxa de juros também envolva uma maior
ponderagéo sobre seus efeitos sobre a atividade econo-
mica, em especial sobre novos investimentos (oferta).
Essa pratica é comum em diversos paises, inclusive nos
Estados Unidos (que tem escrito no mandato), pois ini-
bicdes de geragao de capacidade produtiva (investi-
mento) por longo periodo causam restricdes a oferta de
produtos e, conseqiientemente, um quadro favoravel a
pressoes inflacionarias. Apesar das recentes taxas de
crescimento do PIB brasileiro superiores ao desempe-
nho das altimas décadas, quando compararmos sua va-
riagdo com os demais emergentes, percebe-se que nossa
economia ficou abaixo do crescimento médio interna-
cional nos dltimos anos.

0 perfil do crescimento do PIB para os proximos
anos tende a sofrer uma mudanga importante. Entre 1999
e 2005, o vigor da atividade foi liderado pelo cresci-
mento do setor de bens duraveis (havia baixa penetra-
cdo em diversos produtos, assim como consumo repri-
mido), aumento das exportacoes e de investimentos. O
crescimento mais recente tem mostrado uma composi-
¢do diferente que deve permanecer dessa forma pelo
menos em 2006: acomodacdo do investimento, aumen-
to dos rendimentos reais impulsionando a absor¢ao in-
terna via consumo de bens ndo-duraveis.

Outra questdo importante é a contribuicao negati-
va do setor externo para o PIB. As projecdes de balanca
comercial para 2006 (R$ 35 bilhdes) mostram que para
crescer acima de 2005 a atividade estara dependente
da absor¢do interna.

Encontramos nos atuais indicadores econdmicos
evidéncias de que esta retomada do crescimento em
2006, baseada no crescimento interno podera ocorrer -
a massa salarial esta em plena recuperagdo, ha uma ex-
pectativa maior de gasto publico (dentro da meta fis-
cal) e um inicio de um estimulo monetario pela queda
nos juros basicos, que parece ser o mais duradouro do
que nos altimos anos.



Por fim, ainda que haja incertezas em relacdo ao
cendrio doméstico, acreditamos que o maior fator de
risco continua sendo o externo. Enquanto houver a
permanéncia de alta liquidez internacional, ha espaco
para turbuléncias internas sem que isso se reflita em
queda dos principais indicadores econdmicos. Esses
casos sao acompanhados de expressiva volatilidade, mas
a tendéncia de longo prazo (melhora dos fundamentos
econdmicos) segue inalterada. Os principais fatores que
podem alterar nosso cenario béasico de excesso de
liguidez sdo:

v 0 estouro da bolha de precos dos iméveis nos
Estados Unidos;

v Uma perda expressiva de folego da economia ame-
ricana como processo de ajuste dos desequilibrios ex-
ternos;

v Choque de oferta ligado a uma extensao da gripe
aviaria asiatica; e,

v Disparada da cotagdo do petroleo com elevacio
expressiva da taxa bésica para conter a inflacdo mundial.

3 ALOCACAO DE RECURSOS

0 sucesso inequivoco da Politica de Investimentos
dos Gltimos trés anos resultou em acréscimo mais rapi-
do do que inicialmente planejado em 2003 da parcela
de renda variavel devido a expressiva valorizacao do
preco das agdes, com otimos resultados para os parti-
cipantes. Devido aos limites definidos pela legislacdo
que rege os investimentos da Entidades de Previdén-
cia Complementar, que limita em 50% os investimen-

tos em renda variavel, a estratégia basica proposta
para estes planos de benéficos serd a reducio da par-
cela do segmento de renda varidvel e crescimento da
parcela de renda fixa, dentro das necessidades de aten-
dimento dos compromissos dos respectivos planos.

No entanto, dentro da renda variavel sera aplicado
uma politica dindmica de gestdo que substitua possi-
veis investimentos que ndo estejam comprometidos com
principios de responsabilidade social, dentro de uma
perspectiva de rentabilidade sélida de longo prazo,
como sera detalhado & frente.

No caso do segmento de renda fixa, tendo em vista
o cendrio de redugdo dos juros reais dos titulos do
Tesouro Federal, indicado pela Assessoria de Planeja-
mento de Investimentos como o mais provéavel para os
préximos anos, sera seguida estratégia de crescimen-
to dos investimentos em renda fixa estruturados a partir
do mercado de capitais, onde a rentabilidade esta
lastreada principalmente em empreendimentos priva-
dos como, por exemplo, Fundo de Investimentos em
Direitos Creditérios, Certificado de Recebiveis Imobi-
liarios, etc. .

Nao obstante, a manutengdo de uma parcela con-
sideravel de recursos destes planos em agdes com alta
liguidez e em aplicacdes ancoradas em papéis piiblicos
federais faz-se necessaria dada a necessidade de ma-
nutenc¢ao de um nivel de liquidez adequado as neces-
sidades de caixa dos respectivos Planos.

Na seqiiéncia da secdo, sdo apresentadas proposta
de alocagdo de recursos por classes de investimentos.

3.1 ALOCACAO GLOBAL
Segmento Percentual alocado Percentual 2006 / Percentual 2006 /
Out/05 2010: 2010

minimo Maximo

Renda Fixa 34,38 30,00 80,00

Renda Variavel 50,32 20,00 50,00

Imédveis 7,38 2,50 8,00

Empréstimo a Participantes 7,92 3,50 10,00

3.2 ALOCAGAO NO SEGMENTO DE RENDA FIXA

Segmento de Renda Fixa Percentual alocado | Percentual 2006 / | Percentual 2006 /
Out/05 2010: 2010:
minimo Maximo
Renda Fixa 34,38 30,00 80,00
Renda Fixa Baixo Risco de Crédito 32,83 30,00 80,00
Titulos Pablicos 11,35 11,00 70,00
Fundos de Renda Fixa* 18,06 18,00 30,po
FIDC's ** 1,40 1,40 4,pRQS n® 03/2005 - ON |
Debéntures, CCB e LH's *** 1,49 1,49 50CPM] - CORREIGS |
CRI's e CCT *** 0,53 0,53 gl . [
CPR, LCA, CRA e CDCA ** 0,00 0,00 30k 020
Renda Fixa Médio/Alto Risco de Crédito 1,55 0,00 1§55 - A
Debéntures, CCB e LH's *** 1,55 0,00 1455 34 o 8 2 *“"
Dpc. = &

Benchmark: CDI; * 102% do CDI (fundos moderados) e 104% do CDI (fundos multimercado) **105% CDI; ***NTN=
B+1%aa.
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Esta Politica de Investimentos estabelece que nao
serio adquiridos ativos de renda fixa considerados
como médio /alto risco de crédito. Os limites estabe-
lecidos acima para a carteira de renda fixa de Médio /
Alto Risco de Crédito foram apresentados para deixar
transparente a existéncia de antigas posicdes na car-
teira e indicar a diretriz de estabilidade ou de redu-
cao. A ampliacdo desse tipo de investimento somente
podera ocorrer de forma involuntaria, causada por de-
terioracdo da avaliacdo de risco do investimento cau-
sada por fatores alheios ao controle da Petros.

0s Fundos de Renda Fixa com gestdo terceirizada
estio divididos em dois grupos: multimercados mode-
rados e multimercados tradicionais. Nos moderados, os
gestores estdo comprometidos com uma rentabilidade
alvo de 105% da taxa Selic (taxa de juros dos Titulos
Pblicos de curto prazo). No caso dos multimercados
tradicionais, a meta de rentabilidade do gestor & de
108% da taxa Selic, exigindo uma alta performance do
administrador, que poderé utilizar o mercado de renda
variavel para executar operages de renda fixa com o
objetivo de maximizar o retorno do fundo.

0 mecanismo de estimulo para otimizacdo dos re-
sultados financeiros dos gestores continuara sendo o
pagamento da taxa de performance de 15% dos rendi-
mentos que superarem o benchmark de 102% da taxa
Selic no caso dos fundos moderados e 20% dos rendi-
mentos que superarem os 104% da taxa Selic nos fun-
dos multimercados. Tais taxas de performance somen-
te serdo pagas se o benchmark superar a meta atuarial
da Petros (IPCA + 6%aa).

Por apresentar maior grau de risco de mercado, 0
volume financeiro do grupo de fundos do tipo
multimercado tradicional terd como diretriz ser equi-

valente a cerca de 25% do volume alocado para 0s
fundos moderados. Com esses dois tipos de Fundos de
Renda Fixa, além dos recursos geridos internamente,
acreditamos estar maximizando a rentabilidade dos
recursos mais liquidos da Petros.

Entende-se que a terceirizagdo se justifica em
funcao de dois fatores: i) diversificagao de risco de
gestdo; ii) obtencdo de uma rentabilidade maior,
dada a expertise especifica dos gestores terceirizados
em fundos multimercado, lancados ha poucos anos
no mercado brasileiro. No Anexo 3, é apresentada a
politica de terceirizagdo de gestdo da carteira de
renda fixa.

Cerca de R$ 1,3 bilhdo sera administrado interna-
mente pela equipe de gestdo de renda fixa da Petros,
que também recebera um mandato de gestao claro quan-
to a politica de investimento a ser implementada nos
proximos meses, em formato parecido com o dos
gestores terceirizados. Tal volume financeiro foi obti-
do a partir das necessidades liquidas de caixa da Fun-
dacdo para os proximos dois anos. Tais recursos serao
investidos em titulos péblicos e privados e terao uma
estratégia de gestdo proxima ao mandato de um fun-
do de renda fixa moderado, embora com maior compo-
sicao de titulos altamente liquidos que dé tranqgiilida-
de para a gestdo do fluxo de caixa da Petros e obser-
vario o benchmark de 100% da taxa Selic.

A tabela abaixo registra os limites de acordo com
as diretrizes da Politica de Investimento e a tabela ao
lado os registra de acordo com as determinacoes da
Resolugdo 3121/03. A principal diferenca entre os dois
modelos & decorrente da rigidez da Resolucao no que
diz respeito & classificagdo dos instrumentos de in-
vestimentos.

3.3 ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Segmento de Renda Variavel Benchmark Percentual Percentual |Percentual 2006
alocado | 2006 / 2010: / 2010:
Out/05 Minimo Maximo
Renda variavel 50,32 20,00 50,00
Carteira de Giro 30,06 12,00 35,00
Sele¢do IBX 50 25,51 8,00 30,00
Dividendos IBX 50 4,54 2,00 6,00
Carteira de Participagdes 14,59 6,00 16,00
_______ Agbes IBX 50 4,61 2,00 6,00
Fundos de Participagdes/Private NTN-B+1,5%" 9,98 4,00 11,00
Equity
Fundos de Empresas NTN-B+5,0%"° 0,00 0,00 1,00
Emergente/Venture Capital
| Fundos de Agdes de Mercado IBX 50 2,46 1,00 3,00
" Empresas de Financiamento de NTN-B+1,5%" 1,25 0,00 1,25
~ Projetos
Renda Variavel - outros ativos NTN-B+5,0%"" 1,96 0,00 1,96




ALOCAGAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL (CLASSIFICACAO RES. CMN 3.121/03)

Segmento de Renda Variavel Percentual Percentual Percentual
alocado 2006/ 2010: 2006 / 2010:
Qut/05 Minimo Maximo
Renda variavel 50,32 20,00 50,00
Agbes em mercado 43,90 17,00 47,00
Participacdes 4,46 3,00 7,00
Renda Variavel — Outros Ativos 1,96 0,00 1,96

Em decorréncia dos resultados obtidos nos anos
anteriores e a confirmacdo do cenario de retomada de
ambiente favoravel ao crescimento econémico, melhora
da percepg¢do do risco brasileiro e reducdo da taxa real
de juros no médio prazo, estamos propondo a manu-
tencdo das estratégias para a Carteira de Giro elabora-
das na Politica de Investimentos 2005 /2009, ou seja,
a manutencao da separacao entre Carteira Dividendos e
Carteira Selecdo. Na Carteira Selecao as agoes selecionadas
continuardo sendo aquelas consideradas pelos analistas
da Petros como as melhores opgoes da BOVESPA com
perspectiva de 12 meses a frente, que nao precisam ne-
cessariamente estar proximas a composicdo do indice
IBX-50. Assim, é uma gestdo ativa frente ao benchmark.
Nao obstante, os gestores da Carteira Selecdo continu-
ardo sendo avaliados por sua capacidade de superar o
IBX-50, que & um indice de rentabilidade média das 50
acbes mais capitalizadas da BOVESPA, além do compro-
misso de superarem a meta atuarial. No caso da Carteira
Dividendos, o foco permanece sendo empresas que pos-
suam politicas de distribuicdo de dividendos consis-
tentes no médio prazo, com exposicdo menor ao risco
de mercado, mas com menor potencial de rentabilidade
no horizonte de 12 meses. Consegiientemente, nio se
mostrou apropriado um indice de mercado como
benchmark, que reflete mudancas conjunturais do de-
sempenho das empresas. Optamos por sugerir como
benchmark a rentabilidade dos titulos de longo prazo
do Tesouro, acrescido da taxa de risco de 1,5%aa, que
reflete com maior precisdo a perspectiva de dividendos
necessaria para atrair investidores no tipo de empresa
alvo da Carteira de Dividendos.

Para a Carteira Permanente, propde-se reforcar a
estratégia de melhora da eficiéncia do gerenciamento
de nossas participagdes estratégicas de longo prazo
em empresas, estreitando ainda mais o relaciona-

dos investimentos da Petros no longo prazo.

A busca de oportunidades de investimento que pro-
porcionem uma rentabilidade mais alta que a oferecida
pelos titulos pablicos no médio prazo conduz a neces-
sidade de ampliacdo da participacdo em veiculos de
investimento onde a gestdo é compartilhada com ou-
tras instituicdes que tém os mesmos interesses no lon-
go prazo. Neste contexto, a Petros dard continuidade
na aplicacdo de recursos em Fundos de Participacoes
(FIP - Private Equity) e Fundos de Empresas Emergentes
(FMIEEs - Venture Capital). Neste planos, esta estratégia
serd executada mediante reducdo de outros tipos de
investimentos do segmento de renda variavel.

As razdes para este tipo de estratégia sdo basica-
mente as seguintes: por um lado, o mercado de capitais
brasileiro é pequeno para que a Petros consiga aprovei-
tar 6timas oportunidades de investimento sem estar
presente de forma significativa no capital total de um
empreendimento; por outro lado, a legislagdo das Enti-
dades Fechadas de Previdéncia Complementar e as boas
praticas de governanca corporativa ndo permitem uma
participacdo acima de 20% no capital total de um in-
vestimento. Gerir diretamente pequenas participacdes
em empreendimentos pode gerar ineficiéncia de gestao
e indesejaveis custos administrativos para um volume
de ativos como o da Petros. Assim, estas oportunidades
consubstanciam-se, em grande parte, nos fundos de
investimentos supracitados, cuja caracteristica bésica
é a perspectiva de longo prazo, sempre de acordo com
as disponibilidades de liquidez exigidas pelo fluxo de
compromissos dos planos de benéfico geridos sob essa
politica de Investimento.

Projetos de Infra-Estrutura — Desde que tenham mar-
cos regulatérios seguros, nossa proposta consiste em

estar investindo em projetos de infra-estrutur REZ n° 03/2005 - CN
vés de estruturas de Fundos de Participacdes (Fifs\i CORREIOS |
Private Equity) e Empresas de Financiamento de|Proje; . ;. |, l,
tos (que pode ser agoes ou titulos emitidos pof JoRi- N°© 0 2
edades de Proposito Especifico). As caracteristidas d = o) poma =
investimentos em infra-estrutura, em especial e ergi[;3 4 0 8 —. 2
transportes, petréleo/gés e saneamento sdo apiojidiae. =

dos ao perfil de compromissos de longo prazo He—um

Fundo de Pensdo pelas sequintes caracteristicas basicas:

mento com instituicdes com os mesmos interesses
da Petros, em especial outros fundos de pensao. Con-
tinuaremos a politica de ampliacdo da liquidez dos
papéis das empresas nas quais a Petros tem partici-
pacdo através da defesa por parte de nossos conse-
Lheiros dos principios de Investimento Socialmente
Responsavel, com destaque para as boas praticas de
governanca corporativa. Com essa estratégia, sera
possivel reciclar essa carteira mitigando os riscos
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baixo risco de mudanca tecnologica; alta previsibilidade
das receitas futuras; baixo risco de mercado; taxas de
retorno atrativas vis-a-vis o risco. Em termos praticos, 0s
desembolsos com investimentos nestes setores pratica-
mente ocorrem nos primeiros 3 anos. Apos essa fase ini-
cial, dado a pouca necessidade de atualizacdo tecnolégica
e baixa concorréncia de mercado, as receitas sao conti-
nuas para os investidores.

A sequranca das regras para correao das tarifas dos
servicos oferecidos pelas empresas garantem a correcao
das receitas diretamente por um indice de pregos, man-
tendo o valor no longo prazo e também pelo conceito
juridico de preservagao do "equilibrio econdmico fi-
nanceiro do contrato”, comum 2 todas as concessdes
de servicos publicos em todo 0 mundo. Ou seja, ndo ha
interesse de um governo prejudicar a rentabilidade de
investidores de longo prazo, que vao viahilizar o finan-
ciamento da infra-estrutura necessaria para promover o
desenvolvimento econdmico em qualquer pais.

0 marco regulatorio do setor de transportes, em
especial rodovias, ja pode ser considerado consolida-
do, com alto grau de seguranca para 0s investidores.

No caso do setor de energia, as regras para 0 Pro-
grama PROINFA, de estimulo a producdo de energias
alternativas, aprovado em abril de 2004, possui uma
6tima relacdo risco / retorno, além da garantia de com-
pra da energia produzida no longo prazo. A regula-
mentacdao do marco requlatério geral do setor
energético também sinaliza 6timas oportunidades para
os investidores, sendo que a atual maior incerteza diz
respeito as clausulas ambientais, cujo risco se localiza
no inicio do projeto, com baixo impacto na rentabili-
dade para os investidores no longo prazo. A regula-
mentacdo das linhas de transmissao também pode ser
considerada segura para os investidores institucionais.

A experiéncia da Petros de investimentos na area de
petroleo em parceria com a Petrobras, em conjunto com
outras instituicdes (Fundos de Pensdo e outros inves-
tidores), tem se mostrado positiva para a rentabilidade
da carteira da investimentos ao longo do tempo. E fun-
damental para este éxito a construcao de contratos onde
os interesses da parceira operadora, no caso Petrobras,
estejam completamente alinhados com o interesse dos
investidores. Esperamos usar tal experiéncia de sucesso
para prospectar projetos na area de gas.

Em relacdo ao setor de saneamento, 0 novo marco
requlatério ainda nao foi enviado ao Congresso pelo

governo. Ainda possui varias dividas para os afluen-
tes de rios que ultrapassam varios municipios. 0s téc-
nicos da Petros estao acompanhando o tema. Como
sempre, investimento nessa 4rea dependera da apro-
vacao de regras claras e seguras para 0s investidores,
que ofereca rentabilidade compativel com a relagdo
risco / retorno e as necessidades da Petros.

No caso das oportunidades de investimento que se
utilizem as regras das Parcerias Piiblico Privadas, que es-
ti0 em processo de ajustes finais, todos os projetos se-
rio obrigatoriamente apresentados para deliberagdo do
Conselho Deliberativo da Petros. Mantemos a avaliacdo de
que podera surgir oportunidades lucrativas e de baixo risco
potencial realizadas por intermédio das Parcerias Piblico Pri-
vadas (PPP's) para investidores de longo prazo, como € a
caracteristica de um Fundo de Pensdo.

Como veiculo de ingresso em projetos de infra-es-
trutura, sugere-se a adogao pela Petros de instrumen-
tos cuja rentabilidade basica seja semelhante a renda
fixa e que esteja adequado as restricoes de liquidez.
Benchmark: NTN-B de longo prazo + 1,5%aa.

3.4 ALOCACAO NO SEGMENTO DE IMOVEIS

Dando prosseguimento ao que fora aprovado no Pla-
no de Enquadramento da Petros e na Politica de Inves-
timentos do ano anterior, propomos a continuidade do
processo de reavaliagao da toda a carteira de empreen-
dimentos imobiliarios, incluindo processos de
gerenciamento interno, dando continuidade no pro-
cesso de execucdo da politica de revalorizacao/
desmobilizacao de acordo com a performance esperada
para 0s proximos anos. Essa politica privilegia 0s inves-
timentos em imoveis através de instrumentos do merca-
do de capitais, como & o caso dos Certificados de
Recebiveis Imobiliarios - CRI - ou Fundos de Investi-
mento em CRI ou CCIL. Neste caso, 0 Certificado oferece
como garantia um imovel, o aluguel, ou a prestacao de
um financiamento imobiliario (que pode jé estar pron-
to - performado - ou em fase de construgdo - nao
performado), mas a rentabilidade recebida pela Petros
tem caracteristicas de renda fixa, sendo independente
dos resultados correntes do empreendimento.

Dessa forma, a carteira de imoveis na metodologie
que é usada pela SPC tende a ficar estavel ou apresen-
tar queda nos proximos anos. Para efeito de classifica
¢do da SPC, os CRIs <30 classificados como renda fixa
Benchmark: NTN-B de longo prazo.

ALOCACAO DE IMOVEIS
Segmento Percentual alocado Percentual 2006 / Percentual 2006 /
Qut/05 2010: 2010
minimo Maximo
Carteira Total 7,38 2,50
Carteira de Desenvolvimento 0,00 0,00
Carteira de Aluguéis e Renda 5,89
Carteira de Fundos Imobiliarios 1,50
Carteira de Outros Investimentos 0,00
|== Imobiliarios




3.5 ALOCACAO NO SEGMENTO DE

EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES

Dadas as complexidades do empréstimo imobilia-
rio, propusemos que tal sub-segmento fosse
implementado através de parcerias que reduzissem ao
maximo os custos de aquisicdo da casa propria para os
participantes da Petros e ndo colocassem em risco a
seguranca do patriménio da Fundagdo no longo pra-
zo. De fato, ja foi assinado acordo com a Caixa Econd-
mica Federal para a oferta desse tipo de empréstimo,
restando para ser finalizado a assinatura de acordos
operacionais com as patrocinadoras que poderdo ofe-
recer esse tipo de empréstimo.

No caso dos empréstimos comuns, continuaremos
a politica de oferecer a menor taxa possivel permitida
pela legislacdo (meta atuarial mais custos administra-
tivos), que favorece ao tomador do empréstimo sem
colocar em risco a rentabilidade necessaria para o cum-
primento das obrigagées com os beneficiarios da
Petros. Hoje, a Petros oferece as melhores condigoes
para empréstimo, em termos de taxa, volume e prazo,
quando comparado a outras fundacbes e ao sistema
bancario.
Benchmark: Meta Atuarial.

3.6 OPERACOES COM DERIVATIVOS

Sdo permitidas operagdes com derivativos com o obje-
tivo de otimizar a rentabilidade e diminuir o risco a que
estdo expostas as carteiras de renda fixa e renda variavel
em bolsa de mercadorias e de futuros e mercado de balcao
organizado desde que na modalidade "com garantia". Os
limites utilizados para o uso de derivativos devem respei-
tar os limites estabelecidos pela Resolucdo CMN 3.121/03
e demais instrugdes complementares a ela.

4 LIMIJ'ES PARA INVESTIMENTOS PARA A
EMISSAO E/OU COOBRIGACAO DE UMA
MESMA PESSOA JURIDICA

A Petros estabeleceu que os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores mobiliarios de emis-
sdo e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica
devem respeitar os limites legais estabelecidos pela
Resolugdo CMN 3.121/03 e demais instrucdes e regu-
lamentagdes complementares a ela.

5 CRITERIOS DE CONTRATACAO DE
GESTORES DE RECURSOS
Metodologia para estabelecer limites de gestdo para

fundos de renda fixa

5.1 PRE-SELECAO DE GESTORES

As empresas gestoras a serem consideradas para a
concessdo de limites deverdo possuir um volume mini-
mo de recursos administrados para entrarem em qual-
quer processo de analise. Empresas gestoras com volu-
me inferior ao limite estabelecido pela Petros serdo au-

tomaticamente excluidas do processo de concessao de
limites. Este volume sera fixado em 1,5% do patriménio
da Petros. Este limite minimo aplica-se igualmente a
gestores ligados ou ndo a institui¢des financeiras.

5.2 LIMITE PRELIMINAR DE VOLUME PARA

GESTAO DE FUNDOS DE RENDA FIXA

Nesta etapa serdo considerados apenas os gestores
pré-qualificados na etapa 1.

0 limite preliminar maximo de gestdo seré entao esta-
belecido, tomando-se o menor dentre os fatores, a saber:

® 30% do volume administrado excluindo recursos
da Petros;

® 50% do patrimonio da Petros no caso de
Gestores que ja administram recursos da Petros.

5.3 ANALISE DE_PERFORMANCE, DUE

DILIGENCE E CRITERIOS QUALITATIVOS

0Os limites preliminares sugeridos na etapa 2 esta-
rdo sujeitos a reducdo ou aumento a partir de "rating
interno Petros", que representa o "grau de confianca"
da Fundacdo em operar com cada instituicdo. Os limi-
te finais a serem estabelecidos serdo baseados em uma
analise quantitativa e qualitativa que abordam trés
etapas:

5.3.1 PROCESSO DE DUE DILIGENCE

Nesta etapa procurar-se-a obter informacdes deta-
lhadas sobre a empresa gestora de recursos, incluindo os
aspectos técnicos, operacionais e gerenciais relevantes.

5.3.2 ANALISE COMPARATIVA DA

PERFORMANCE DOS GESTORES

Ao analisar a performance dos gestores sera neces-
sario separa-los em dois grupos, a saber:

® Gestores que ja administram fundos da Petros e

® Gestores que ndo administram fundos da Petros

Na primeira situacdo, estar-se-a comparando a qua-
lidade dos gestores com base na amostra de fundos da
Petros. A comparacdo entre gestores é realizada através
de histérico de rentabilidade e risco, da composicao
das carteiras e dos regulamentos e perfis dos fundos.

No segundo caso dever-se-a comparar um grande
nimero de fundos no mercado para tentar obter um
indicador da qualidade de gestdo. Qualquer medida,
neste caso, é apenas uma aproximagdo da capacidade
de gestdo "real" e, portanto, os resultados desta ana-

lise deverdo ser encarados dentro de um confexto, s
representarem um critério automatico de u%%g
inclusdo de gestores.

5.3.3 CRITERIOS QUALITATIVOS
Esta Gltima etapa da anélise consolida op res
dos apurados nas etapas anteriores, indicar dbgui;
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gestores tém estrutura operacional, técnica e gerencial
adequadas e que exibem performance considerada su-
perior, segundo os parametros definidos pela equipe
da Petros.

Atualizacdo dos limites de gestao

0 prazo de vigéncia dos limites propostos pela
metodologia sera trimestral, ou seja, a atualizacao dos
mesmos sera trimestral. Os limites poderdo ser reduzi-
dos (ou até cancelados) a qualquer momento, como
decorréncia de:

e performance insatisfatoria;

e aumento da percepcdo do risco da empresa gestora
pela equipe da Petros;

e descumprimento do mandato concedido pela
Petros para administracdo de fundos.

Critérios de escolha de Corretora

1) Volume financeiro mensal total transacionado,
em valores absolutos e em proporgao ao mercado, no
altimo ano (eliminatério);

2) Se trabalha com operadores autonomos; .

3) Taxa de devolucdo de corretagem minima (eli-
minatoério);

4) Operagdes com a carteira propria;

5) Contatos telefdnicos entre operadores grava-
dos (eliminatorio);

6) Qualidade das analises de empresas ("Equity
Research");

7) Qualidade das analises macroeconomicas ("Macro
Research");

8) Qualidade do servico prestado a mesa de ope-
ragoes;

9) Posse de certificados de qualidade (ISO, etc).

10) A revisdo da avaliagao das corretoras & feita
pelo Comité de avaliagdo de corretoras (COMAV), que
possui composicdo multigerencial, com periodicidade
trimestral.

6 ESTRATEGIA DE FORMAGAO DE PRECO
OTIMA

S30 usados varios métodos de formacdo de preco
para as decisoes de investimento e desinvestimento
da Petros.

As decisdes de alocacdo dependerdo fundamental-
mente do tipo de ativo, em especial do risco e da
liquidez, que deverdo estar compativeis com a renta-
bilidade esperada.

As decisdes de compra e venda de ativos seguem
um processo que inicialmente avalia o tipo do risco de
crédito envolvido no desenvolvimento do investimen-
to. Procede-se a uma avaliagdo da qualidade do risco
que segue uma metodologia na qual sao contemplados
os sequintes aspectos: caracteristicas da inddstria;
risco financeiro; qualidade das informacoes
(governanga corporativa); planejamento orgcamentério

e operacional; indicadores financeiros; alavancagem
financeira; adequagao do fluxo de caixa, além da res-
ponsabilidade social do investimento.

A Petros tem um Comité de Investimento que &
formado pelo Diretor Financeiro e de Investimentos,
(coordenador, sem direito a voto), e mais 6 membros,
dos quais dois representam diretamente as principais
patrocinadoras, um representa os participantes (sen-
do indicado pelos conselheiros eleitos pelos partici-
pantes) e trés representam as geréncias técnicas da
Petros. Este comité tem como objetivo avaliar e reco-
mendar os investimentos relacionados abaixo:

v/ FIP (Fundo de Participagbes);

/ FMIEE (Fundo de empresas emergentes);

V Participagdes em SPEs;

J/ Participagoes acionarios com acordo de acionistas;

v Imoveis;

/ Fundos de Investimentos Imobiliarios;

/ Certificados de Recebiveis Imobilidrios; Cédulas
de Crédito Bancario;

/ Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios;
Cédulas de Crédito Imobiliario; Cédula de Crédito Banca-
rio; Debéntures e Demais Valores mobiliarios de Renda
Fixa de emissdo de S.A., com prazos superiores a 3 anos;

/ Outros investimentos, a critério do coordenador.

No caso dos investimentos considerados de alta
liquidez, em especial as agoes negociadas na BOVESPA
e os titulos piblicos federais, as avaliacoes técnicas
s30 submetidas a decisdo do Comité de Aplicacbes de
Curto Prazo, que possui a participagdo de todas as
geréncias da Diretoria Financeira e de Investimentos,
menos a Geréncia de Participacdes, responsavel pela
administracdo das participagdes da Petros em investi-
mentos de longo prazo, que envolve informagGes con-
sideradas sigilosas pela Lei de SA e, portanto, nao pode
correr o risco de divulga-la a outras insténcias de de-
cisdo da Fundacdo.

7 PRINCiPIOS NORTEADORES DA
ALOCACAO DE RECURSOS

Os principios norteadores da decisao de alocagdo
da Petros em investimentos de longo prazo elencados
abaixo, tem como objetivo formar uma carteira que
permita atingir uma relagdo risco / retorno / liquidez
que permita a Petros cumprir da forma mais segura seu
maior objetivo: pagar os beneficios aos quais tem di-
reito seus participantes.

Sendo assim, a prospeccdo de novas oportunida-
des de investimento, mormente em projetos que te-
nham forte impacto econémico e social, ndo pode pres-
cindir da sequranca, conferida por uma adequadz
estruturacdo de garantias, da liquidez ajustada a ne-
cessidade dos compromissos atuariais e da rentabili-
dade compativel com os riscos envolvidos em cada tipc
de investimento, sob uma perspectiva de longo prazo
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Desta feita, listam-se abaixo os principios que na
Petros norteiam a decisdo de alocacado de recursos em
investimentos de longo prazo:

1. Responsabilidade social. Investir em projetos/em-
presas que primem pelo respeito e observancia das me-
lhores praticas do ponto de vista da responsabilidade
social (pontos indicados no Anexo 4), ou seja, que
minimizem os efeitos nocivos sobre o meio ambiente e
a sociedade da implantacdo e/ou operacdo do investi-
mento e maximizem o bem-estar social, gerando renta-
bilidade compativel com as caracteristicas do empreen-
dimento. Empresas devem ser geridas seguindo boas
praticas de governanga corporativa (Anexo 6).

2. Seguranga. Ingressar em investimentos que con-
tenham uma estruturacdo de garantias suficientes para
minimizar o risco de perda de capital para a Petros;

3. Liquidez. A Petros, como qualquer agente que
tem um passivo de longo prazo de maturagdo, ndo
necessita manter 100% de seus investimentos em ati-
vos que tenham liquidez imediata. Ainda assim, é fun-
damental desde o ingresso no investimento estabele-
cer a(s) possivel(is) estratégia(s) de desinvestimento,
mesmo que no longo prazo. Desta feita, & necessario
buscar-se ativos que tenham um horizonte de
desinvestimento compativel com o perfil intertemporal
de obrigaces da Petros;

4, Rentabilidade. Praticas e avaliacoes socialmen-
te responsaveis por parte dos analistas da Petros re-
querem introduzir nas decisées de investimentos

parametros que levem em consideragdo o impacto do
empreendimento no bem-estar dos seus participantes
hoje e no periodo de usufruto dos beneficios. A mé-
trica para a determinacdo da maxima rentabilidade vis
a vis o risco do investimento ajustada ao impacto s6-
cio-ambiental, que reflete na vida dos participantes,
ainda esta sendo melhor elaborada pelos analistas da
Petros e do mercado financeiro. Mas & importante sa-
lientar que a relacdo risco / retorno utilizada pelos
analistas da Petros e pelo Comité de Investimentos
tem procurado incorporar cada vez mais os possiveis
impactos sobre a vida dos participantes. Por exemplo,
alguns investimentos podem ampliar o bem-estar dos
participantes dos planos de beneficio de forma indi-
reta, ao proporcionarem um maior nivel de desenvol-
vimento a regido na qual seus participantes se con-
centram ou mesmo a todo o pais. Portanto, sempre as
condigdes de risco e retorno serdo levadas em consi-
deracdo, ajustadas ao impacto de responsabilidade
social do investimento. Nao obstante, o piso de ren-
tabilidade compativel com o compromisso fiduciario
dos gestores dos recursos é a meta atuarial de IPCA
mais 6% ao ano.

5. Ampliar a diversificagdo de investimentos no
portfélio da Petros. Tal ampliacdo se faz necessaria fren-
te @ continua queda da taxa de juros bésica no pais.
Frente a expectativa de manutencao de patamares bai-
xos de taxas de juros no longo prazo (ver cenario
macroeconémico no Anexo 1), a ampliagdo dos recur-

Rentabilidade Real Esperada da Carteira da Petros

2006 2007 2008 2009 2010
1 Renda Fixa 7,45% 7,20% 6,96% 6,71% 6,46%
1.1 Carteira de R F com baixo risco de crédito 7,50% 7,25% 7,00% 6,75% 6,50%
1.2 Carteira de R F com médio/alto risco de crédito 1,45% 1,45% 1,45% 1,45% 1,45%
1.3 Derivativos de R F
2 Renda Variavel 12,90% | 12,39% | 10,89% 9,36% 8,48%
2.1 Carteira de Acoes em mercado 13,00% 12,50% 11,00% 9,00% 8,00%
2.2 Carteira de Participagoes 12,00% 11,50% 10,00% 12,00% 12,00%
2.4 Derivativos de Renda Variavel NA NA NA NA NA
2.3 Carteira de RV - Outros Ativos
3 Imoveis 3,83% 3,83% 3,83% 3,83% 3,83%
3.1 Carteira de Desenvolvimento i '
3.2 Carteira de Aluguéis e Renda 4,00%|  4,00%|  4,00%| 400%|  4logep N° 032005 - CN|
3.3 Carteira de Fundos Imobiliarios 3,00%]  3,00%| 3,00%| 300%| 3ol - CORREIQS
3.4 Carteira de Outros Investimentos Imobiliarios & i #.4 | Ne Q 2 3
4 Empréstimos e Fianciamentos 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6]00%
4.1 Carteira de Empréstimos e Participantes 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% (i }
4.2 Carteira de Financiamentos Imobilidrios 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% ,00%
Rentabilidade Total 8,51% 8,36% 7,91% 7,39% 6,96%
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sos carreados a carteira de projetos ligados a infra-
estrutura, Fundos de Participagdo (private equity), fun-
dos de empresas emergentes (venture capital), fundos
mezanino (que mesclam renda fixa com renda varia-
vel), dentre outros, mostra-se como uma decisdo raci-
onal de alocacdo 6tima de recursos para maximizagao
do retorno diante um mesmo risco total da carteira de
investimentos da Petros.

6. Diversificagdo setorial. Com o proposito de di-
versificar o risco, os investimentos em Fundos de Par-
ticipacdo, Empresas de Proposito Especifico, Debén-
tures, ou outro veiculo de investimento de longo pra-
20 selecionados pela Petros terdo como parametro a
diversificacdo setorial.

8 RESULTADOS ESPERADOS

a. Obtencao de uma rentabilidade suficiente para
superar a meta atuarial;

b. Adequar o posicionamento relativo da Petros para
um cenério de juros béasicos reais menores que 10%aa
no médio prazo e menores que 6%aa no longo prazo;

c. Adequacdo intertemporal do perfil dos fluxos
derivados dos ativos e passivos da Petros.

9 AVALIACAO E CONTROLE DE RISCOS

Concentram-se basicamente em apontar as formas
pelas quais a Petros busca controlar o risco de suas
alocacdes de recursos em renda variavel e em partici-
pagdo permanente.

Para todas as carteiras, foi adotado a partir de 2004
o calculo da Divergéncia Nao Planejada - DNP (ou
Tracking Error) como uma medida de controle da diver-
géncia ndo planejada entre o resultado efetivo de uma
carteira e a taxa minima atuarial, conforme exigido
pelo art. 58 da Resolugdo CMN 3.121, de 25 de setem-
bro de 2003.

A adocdo de tal medida de risco, entretanto, po-
dera ser complementada por outras que sejam adequa-
das aos controles e gerenciamento do riscos dos di-
versos tipo de investimentos da carteira de um fundo
de pensdo, como, por exemplo, 0 VaR, que mede a
perda potencial em determinado prazo e dentro de um
certo intervalo de confianca, no caso dos fundos
multimercados.

Para classificacdo do risco de crédito de institui-
¢bes financeiras e ndo financeiras a Petros utilizard
para a tomada das decisoes 0s ratings estabelecidos
pelas seguintes agéncias:

J Austin Asis;

J/ Fitch Rating;

v LF Rating;

/ Lopes Filho & Associados;

v Moody’s;

v SR Rating; e,

V Standard & Poor's.

A Petros ira considerar como baixo risco de crédi-
to as seguintes notas:

Agéncia Classificadora de Risco

Ratings considerado como baixo risco

Austin Rating

Entre AAA e BBB

Fitch Rating

Entre AAA (bra) e BBB- (bra) / Entre Fi(bra) e F3-(bra)

LF Rating

Entre AAA e BBB'

Lopes Filho & Associados

Baixo risco para longo prazo, Baixo risco para médio prazo e Baixo

(RiskBank) risco para curto prazo
| Moody’s Entre Aaa.br e Baa3.br / Prime-1 e Prime-3
SR Rating Entre brAAA e BBB /sr AAesrA

Standard & Poor’s

Entre brAAA e brBBB- / Entre brA-1 e brA-3

No caso do risco de crédito de instituiges finan-
ceiras e de gestores de renda fixa, ha uma reavaliacdo
trimestral feita pelo Comité multigerencial de Risco
de Crédito, cujo resultado é enviado & Diretoria Exe-

cutiva e ao Conselho Deliberativo da Petros.

10 COMUNICADO AO PARTICIPANTE

0 Conselho de Gestdo de Previdéncia Complementar,
através da Resolucdo CGPC N° 07, de 4 de Dezembro de
2003, estabeleceu as informagdes minimas que  politica
de investimentos dos recursos dos planos de beneficios

administrados pela entidade fechada de previdéncia com-
plementar deve conter e 0 modelo que deve ser encami-
nhada para seus participantes e assistidos e para a Secre-
taria de Previdéncia Complementar, esta versdo encontra-
se no Anexo 5 desta Politica de Investimentos.

Além dessa informacdo obrigatéria, como jé é fei-
to desde 2003, toda a Politica de Investimento sera
disponibilizada na pagina da Petros na Internet. Todo
o participante que desejar receber a Politica de In-
vestimento integral na forma impressa, podera
requisita-la junto a Petros.



ANEXO0 1 - Cenario Macroecondomico

2005
PIB (%) 2,9
Superavit Primario 4,8
Divida Liquida 51
Selic Média 19,1
IPCA 5.6
Juros Reais (ex-post) b f
Risco Pais (Embi) 314
Taxa Média de Cambio 2,18

2012
PIB (%) 4,5
Superavit Primario 3
Divida Liquida 36,6
Selic Média 10,5
IPCA 4,0
Juros Reais (ex-post) 5,8
Risco Pais (Embi) 180
Taxa Média de Cambio 3,30

2019
PIB (%) 4,5
Superavit Primario 0,5
Divida Liquida 24,9
Selic Média 8,5
IPCA 35
Juros Reais (ex-post) 4,8
Risco Pais (Embi) 180
Taxa Média de Cambio 3,83

ANEXO 2 - Politica de

No ano de 2005, a Petros passou a adotar novo
modelo de gestdo terceirizada em renda fixa. Como
principio geral, busca-se manter em gestdo interna os
recursos necessarios aos desembolsos liquidos da Petros
para os proximos dois anos. Dos recursos restantes,
parte é direcionada a gestdo terceirizada em fundos

2006 2007 2008 2009
41 3,9 4,2 4,3
43 4,5 4,3 4
50,0 48,8 47,0 44,6

16 15,25 15 13,75
4,6 4,1 4,7 4,5

10,4 10,5 9,8 N
298 283 226 224
2,32 2,50 2,72 2,89

2013 2014 2015 2016
4,5 4,5 4,5 4,5

3 2,5 2 1,5

33,9 31,5 29,6 28,0
9,5 9 8,75 8,5
4,0 4,0 4,0 4,0
4,8 4,8 43 4,3
180 180 180 180
3,38 3,47 3,54 3,61

2020 2021 2022 2023
4,5 4,5 45 45

0 0 0 0

24,8 24,8 24,8 24,7
8,5 8,5 8,5 8,5
3,5 3,5 3,5 3,5
48 4,8 4,8 4,8
180 180 180 180
3,90 3,98 4,06 4,14

Gestao Terceirizada em Renda Fixa

2010 2011
4,5 4,5
3,75 3,5
41,8 39,1
12,5 11,75
4,5 4,5
1,7 6,2
200 180
3,06 3,19

2017 2018
4,5 4,5
175 1
26,5 25,4
8,5 8,5
4,0 4,0
4,3 4,3
180 180
3,68 3,75

2024 2025
4,5 4,5

0 0

24,7 24,6
8,5 8,5
3,5 3,5
4,8 4,8
180 180
4,22 4,31

moderados e parte em fundos multimercado, ambos
com taxas de retorno esperadas mais altas que aquelas
que atualmente vigem aos gestores que fazem a ges-

tao terceirizada dos ativos da Petros.

Abaixo apresentamos esquematicamente o m

de gestao:

Mandatos gestores terceirizados - Moderado

RQS n° 03/2005 - CN |
Dég&m ! CORREIOSI

'Els @24__ '] _

i

Tx. Adm. Tx. De Perform. Bonehmark Neia

Metade | Perform, Min. | Perform.Min, | Perform. META
Sem.

ATUARIAL Limites de Risco

Més PCA+6%

0,130% 15% 102% Selic 105% Selic 50% Selic 90% Selic LIMITE SIM

VAR<0,30%
STRESS MAX 2,5%

vy
_mggmndm. :,

Até 100% Titulo Pablico Federal;
até 25% CDB de baixo risco;
Derivativos: Juros, Cambio
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Mandatos gestores terceirizados - Multimercado

o A= \ : _T
. : ; ] Perform. META
Tx.Adm. | Tx.DePerform.|  ggnchmark Metade | Perform.Min. | Perform. Min. | " sTyARIAL | Limites de Risco Resumo do Mandato 5
AA AA Rentab. Més Sem.
PCA#6%aa

| | |
R | | | | 3
‘ ' | . Até 100% Tit, P. Federal; 25% CDBS:

0,130% 20% | 104% Selic | 108% Selic 20% Selic 80% Selic Em analise Derivatives: Juros, Cambio, Bolsa e

LIMITE SIM
‘ Renda Variavel ndo Direcional |

|
. e
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A Petros avalia a gestdo terceirizada de Fundos de
Renda Fixa através de uma combinacdo de indices de
avaliacdo de desempenho, conforme descrito abaixo:

n[IC] = n[IS]*20% + n[IT]*10% + n[IVA]*10% +
n[IR]*60%

onde:

e indice de Sharpe [IS]: medida de risco-retorno
que indica o retorno esperado na carteira por unida-
de de risco inerente a carteira; o indice & a razao
entre o valor esperado da rentabilidade relativa a taxa
livre de risco e o valor esperado da volatilidade desta
rentabilidade relativa a taxa livre de risco;

o indice de Treynor [IT]: medida de risco-retorno.

que indica o retorno esperado na carteira por unida-
de de risco sistematico inerente a carteira; o indice &
a razio entre o valor esperado da rentabilidade relati-
va i taxa livre de risco e o valor esperado do "beta”,
i.e., medida da inclinacdo da curva que representa a
carteira no modelo CAPM, considerando como repre-
sentante do mercado determinado subconjunto de
fundos multimercado;

e indice de Valor Adicionado [IVA]: medida de
risco-retorno que indica o desvio esperado no retor-
no da carteira, conhecido como "alfa", por unidade

de variacdo deste retorno, admitindo que a carteira
segue o modelo CAPM e considera como representan-
te do mercado um subconjunto de fundos
multimercado; o indice é a razdo entre o valor espera-
do do desvio na rentabilidade da carteira ("alfa") e o
valor esperado da volatilidade deste desvio; e,

e indice de Rentabilidade [IR]: medida de retor-
no que indica o valor esperado do excedente de ren-
tabilidade diaria sobre a taxa livre de risco; o indice
& a média historica diaria da rentabilidade diferencial
relativa a taxa livre de risco para a carteira.

Além da eficiéncia em relagdo a rentabilidade, as
Geréncias de Administracdo Financeira e Operacdes de
Mercado, auxiliadas pela instituicdo custodiante, acom-
panham diariamente os gestores terceirizados no sen-
tido de verificar o cumprimento dos limites previstos
pela Regulamentagdo das Entidades Fechadas de Previ-
déncia Complementar utilizados para investimentos em
titulos e valores mobiliarios de emissdo e/ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica, quanto as
operacdes com derivativos e aos limites e as condigbes
de atuacdo nos correspondentes mercados (atualmen-
te estipulados pela Resolugdo do Conselho Monetario
Nacional no 3121, de 25 de setembro de 2003).

ANEXO 3 - Principios Bésicos de Responsabilidade Social

Neste anexo propomos um aperfeicoamento da
metodologia de avaliagdo de investimentos que deve-
r4 ser introduzida nas préticas das equipes da Petros
de forma gradual mas irreversivel, com o objetivo de
solidificar os principios de responsabilidade social
como métrica de precificagao dos ativos das carteiras
da Fundagao.

Descricdo da Nova Metodologia

Essa metodologia para a avaliacdo da responsabi-
lidade social de empresas e investimento vem sendo
amplamente discutida e analisada pela Petros. Ela esta
j}lmdamentada em estudos, conceitos e metodologias
elaboradas por varios estudiosos do setor. Ela tenta
utilizar o que ha de melhor para avaliacao de respon-
sabilidade social e se ajustar as caracteristicas de cada
investimento de maneira a tornar os resultados em
ferramentas concretas para as decisoes de alocacao
de recursos.

Em razdo da necessidade de incorporar a avaliacao
do impacto social em diferentes tipo de investimen-
to, esta metodologia tem como base trés focos prin-
cipais: avaliagao das empresas para a carteira de agoes,
analise das empresas que a Petros tem participacao e
analise dos novos investimentos (renda fixa e / fun-
dos).

1 Avaliagdo de empresas que a Petros tem
participagao

No intuito de avaliar o grau de aderéncia as prati-
cas de responsabilidade social das empresas da car-
teira de participacdes, a Geréncia de Participagoes
construiu uma ferramenta de classificagao através dos
indicadores de responsabilidade social relacionados
abaixo:

1) Valores e Transparéncia: Compromissos Eticos,
Relacio com Concorréncia e Balanco Social;

2) Piblico Interno: Gestao Participativa, Compro-



misso com o desenvolvimento Profissional, Cuidados
com Salide, Seguranca e Condicdes de Trabalho, Ofe-
recimento de Plano Previdenciario, Preparagao para a
Aposentadoria, Comportamento relativo as Demissoes,
Acoes Trabalhistas e Relacionamento com Represen-
tantes dos Trabalhadores;

3) Meio Ambiente: Gestdo do Impacto ao Meio
Ambiente e racionalizac¢ao do uso de recursos, Educa-
¢do ambiental e desenvolvimento sustentavel, Respon-
sabilidades ambientais dos executivos e gerentes e
Passivo ambiental ou falta de licencas ambientais;

4) Fornecedores: Critérios de selegdo e avaliacdo
de fornecedores e apoio ao desenvolvimento de for-
necedores;

5) Clientes: Politica de comunicagdo comercial e
atendimento e Conhecimento dos danos potenciais
de produtos e servigos

6) Governo e Sociedade: Agoes sociais e estimulo
ao voluntariado, Contribuices para campanhas poli-
ticas, Praticas anti-corrupgdo e propina e A¢des soci-
ais e praticas de nao discriminagao.

2 Avaliacdo das Empresas para a Carteira de
Acoes

Através de estudos de desempenho das agdes das
empresas que estao divulgando seus balancos sociais,
verificou-se que o mercado brasileiro valorizou estas
empresas em 2004 e 2005. Desse modo, esta Politica
de Investimentos indica que seja dada preferéncia a
investir-se em acdes de empresas que se destaquem

em investimentos sociais. Para verificar que empresas
estdo se destacando em investimentos sociais serdo
utilizados os seguintes indices:

® ISI - Indicador Social Interno = investimentos
sociais interno/ receita liquida

® ISE - Indicador Social Externo = investimentos
sociais externos/ receita liquida

® ISA- Indicador Social Ambiental = investimen-
tos sociais ambientais / receita liquida

® IST - Indicador Social Tributos = pagamentos
de tributos/ receita liquida

® ISG- Indicador Social Geral = consolidagao dos
indicadores sociais acima

3 Analise dos novos investimentos (renda fixa e /
fundos)

Esta Politica de Investimentos deu um enfoque
especial para os novos investimentos que devem ser
feitos exclusivamente em empreendimentos que cum-
pram plenamente os requisitos de responsabilidade
social.

Para evitar indevida comparagao entre empreen-
dimentos com porte distintos, verificadas nas ofertas
concretas de investimento recebidas pela Petros nos
Gltimos anos, que poderiam causar analises impreci-
sas, as propostas de novos investimentos foram divi-
didas em trés grandes grupos: projetos, empresas de
médio porte e empresas de grande porte. Abaixo se-
guem os indicadores que serdo utilizados em cada um
dos grupos.

Indicador | Projeto | Médio Porte |  Grande Porte
Indicadores de Desempenho Econémico
Competitividade Nacional Sim Sim Sim
Geragdo de Empregos Sim Sim Sim
Concorréncia Desleal Nao Nao Sim
Indicadores de Desempenho Ambiental
Impactos ambientais Sim Sim Sim
Combate ao desperdicio de matérias-primas Sim Sim Sim
Autuagdes Ambientais Nao Sim Sim
Indicadores do Corpo Funcional
Relagao entre nimero de terceirizados / Forca Total de Sim Sim Sim
trabalho
Beneficios sociais internos Sim Sim Sim
Reclamagdes trabalhistas Nao Sim Sim
Rotatividade da mao-de-obra Nao Sim Sim
Namero de empregados acima de 40 anos Nao Nao Sim
Historico de ndao cumprimento de acordos coletivos Nao Nao Sim
Indicadores de Cidadania Empresarial
Elaboragdo de Balango Social ou Similar Nao Sim Sim [
Codigo de Etica Néo Sim Sim [ RUS
Selegdo e contratacdo de fornecedores Nao Sim sim | CPM
Projetos Sociais Externos Nao Sim Sim|§ 14
Prémios Recebidos Nao Néo Sim | Flg |
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No caso dos Fundos de Investimentos em Participa-

¢ ces, seus regulamentos devem conter clausulas onde

somente serdo realizados investimentos em empresas que
assumam expressamente os seguintes com promissos:

* Estar adequadas as normas de controle ambiental,
observando inclusive os Principios do Equador;

e Nio utilizar trabalho infantil ou escravo; che-
cando o controle sobre servigos terceirizados.

e Analisar planos que procurem minimizar os even-
tuais efeitos nocivos ao meio ambiente decorrentes
de suas atividades;

e Sugerir planos de agdo que busquem a melhora
do seu relacionamento com as comunidades onde suas
unidades estejam instaladas; e,

e Atuar com boas praticas de gestdo de recursos
humanos de maneira a desenvolver, na medida do pos-
sivel o seu capital humano.

0 comportamento da empresa frente a esses indi-
cadores sera comparado aos seus pares de mercado,

para que as caracteristicas setoriais sejam devidamente
assimiladas pela metodologia.

Seguir cada vez mais rigidamente as métricas
indicadas acima serd a melhor forma de alocarmos
os recursos da Petros, pois estaremos preservar-
mos totalmente os interesses dos participantes da
Fundagdo ao exigirmos que a rentabilidade gerada
pelos empreendimentos seja sustentavel no longo
prazo.

Para que as empresas e demais gestores de in-
vestimento de mercado assimilem de maneira de-
finitiva a decisdo, mas que tenham oportunidade
concreta de se adaptarem a nova realidade da Petros,
recomendamos que seja informado publicamente
ao mercado a decisdo de ndo mais investir em em-
presas que ndo cumpram, no final dos proximos trés
anos, os critérios minimos de boas praticas de res-
ponsabilidade social apontados pela metodologia
apontada acima.

ANEXO 4 - Politica de Investimentos Modelo da Resolugdo CGPC N° 07/03

=3 Anexo | - POLITICA DE INVESTIMENTOS - |nformagdes a2 SPC
1. Entidade Fechada de Previdéncia Complementar : Fundagdo F bras de Seguridade Social - Petros - cod. 00655
2. Exercicio : 2006
3. Ata do Conselho Deliberativo / Data Assembléia : Ata o de 20/12/2005
4. Plano de Beneficio ; Planos de io Definido Petros/ Emgresas Privatizad
5. Mata Aluarial do Plano de Beneficio ; Indexador - IPCA [ Taxa de Juros - 6% aa (seis por cento ao ana)
6. AETQ - Administradar Estatutério Tecnicamente Qualificado : Ricardo Malavazi Marting
PET ROS 6.1. Renda Fixa: Ricardo Malavazi Martins
w 6.2. Renda Varidvel: Ricardo Malavazi Martins
6.3. Iméveis: Ricardo Malavazi Martins
6.4, Financiamentos: Ricardo Malavazi Martins
7. Mecanismo de Informagao da Politica aos Participantes : | x ) Meio Eletrdnico { x ) impresso
QUADRO RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS DA EFPC, SEGUNDO REGULAMENTO ANEXO A RESOLUGAO CMN n® 3.121/2003
Alocagho dos Recursos T. Margem de Alocagio 9. Diversificagio
inciso |, § 1%, Art. 7* do ulamento Anexc) (incisa Iil, § 1°, Art. 7* do Regulamento Anexo)
Lim.Inf{%) Lim.Sup(%)
K.1 Renda Fixa 30,00 80,00 Obedecendo Resolugio CMN n® 3.121/2003

Além de respeitar os artigos referentes =@os limites estabelecidos pela Resolugo CMN n?

3,121/03, a carteira de renda fixa gerida internamente podera fazer aplicagbes em Titulos
1.1 Carteira de RF com baixo risco crédito 30,00 80,00 Publicos Federais e Titulos Privados de emissdo de empresas ndo financeiras consideradas

como "Baixo Risco de Crédito”. Os Titulos de Emissdo de Empresas Financeiras poderdo ser

adquiridos pelos Fundos Exclusivos da Petros que sao administrados por terceiros. Nao serdo
feitas aplicagfies em titulos emitidos por Estados e Municipios.
k 1.2 Cartaira de RF com médio/alto risco crédito 0,00 1,55 A Petros no ird investir em novos titulos considerados como médio/alto risco de crédito.
conforme legislagao |As operacbes com Jerivativos tem como abjelivo ofimizar a rentabilidade e diminuir o nsco da
1.3 Derivativos de Renda Fixa 0,00 vigente cartei renda fix
i.2 Renda Variavel 20,00 50,00 Obedecendo Resolugio CMN n® 3.121/2003

Além de obedecer a Resolugio CMN n® 3.121/2003, a Petros continuara com a estratégia de

manutengdo de uma carteira que tem como objetivo de superar o |BrX - 50 e outra que tem
K.2.1 Carteira de Agbes em Mercado 17,00 47,00 como objetivo gerenciar a_participagtes estratégicas de longo prazo em alg empresas.

A Petros pretende aumentar as suas posigoes em projetos de infra-estrutura através de
k2.2 Carteira de Participagbes 3,00 7,00 Fundos ou via operagdes estruturadas que tragam taxas de retomo & um risco baixo.
K.2.3 Carteira de RV - Outros Ativos 0,00 1,96 Obedecendo resolugdo CMN n° 3.121/2003

As operagoes com derivativos 1&m como objelivo otimizar a rentabilidade e diminuir o risco da

conforme legislago |carteira de renda variavel. Podem ser utilizados derivativos de renda variavel para se gerar um
k.2 4 Derivativos de Renda Varidvel 0,00 vigente %@gﬁiﬂ‘;ﬂig
R S "Dbedece Tesolugao CMN n° 3.121/2003 e ao Plano de Enquadramento da Petros
k.3 Iméveld, L8 s 2,50 8,00 L presentado a SPC em 10/11/2003 e reapresentado em 16/01/2004
k3.1 Carteifa de Desenvolvimenio 0,00 0,00 b Petros nao estara investindo neste segmento
K.3.2 Carteira de Aluguéis e Renda 0,00 7.00 Dbedecendo resolugio CMN n® 3.121/2003
Dbedecendo resolugao CMN n° 3,121/2003 e ao Plano de Enquadramento da Petros
. [.2.3 Carteira de Fundos Imobilidrios 0,00 2,00 presentado & SPC
1 k.3.4 caneira de Outros Investimentos Imobiliarios 0,00 0,00 Petros nao estara investindo neste s!ggén;ento
4 Empréstimos s Finan | 3,50 10,00 bedecendo resolugao CMN n® 3.121/2003
4.1 Carteira de Empréstimos a Parlicipantes 3,50 10,00 Dbedecendo resolugdo CMN n® 3.121/2003
4.2 Carteira de Financiamentos Imobilirios 0,00 0,00 Dbedecendo resolugdo CMN n® 3.121/200:

:
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1. OBJETIVOS DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos tem como objetivo
fornecer aos gestores da Petros as diretrizes em rela-
cdo as estratégias para alocagdo dos investimentos em
um horizonte de longo prazo, sendo um documento
de vital importancia para o planejamento e
gerenciamento da Fundagdo. Tendo em vista o éxito
dos Gltimos anos e a manutencdo do cenario basico
para os proximos anos, consideramos de fundamental
importdncia dar continuidade nos préximos 5 anos,
iniciados em 2006, a estratégia de alocagdo de recur-
sos inicialmente aprovada pela Politica de Investimento
de 2004 e que teve continuidade em 2005.

Durante 2005, foram executadas as diretrizes
estabelecidas na politica de investimentos 2005 /
2009, em especial o incremento de investimentos
lastreados na atividade produtiva do setor privado.
Como conseqiiéncia, os resultados dos investimentos
deverao fechar novamente significativamente acima da
meta atuarial. Em se tratando da transparéncia na pres-
tacdo de contas trimestrais, nossa avaliacao é de que
os resultados tém sido muito bons, aproximando a
Petros dos seus participantes. Apesar dos ataques in-
fundados a gestdo da Fundacdo, as reacdes dos parti-
cipantes quanto ao gerenciamento dos investimentos,
especialmente nas apresentacoes piblicas da Diretoria
Financeira e de Investimentos, tém sido positivas. Mas,
independente de uma avaliacdo conjuntural, trata-se
de um compromisso da atual gestdo com os partici-
pantes e que poderia se tornar uma obrigagdo
estatutaria da diretoria da Petros.

Esta Politica optou por dar seqiiéncia a estratégia
de diversificacdo dos investimentos calcando-se na
percepcdo basica de que, uma maior destinacdo de
recursos a renda variavel, a titulos de renda fixa priva-
dos (ou na forma de fundos) e a projetos ligados prin-
cipalmente a infra-estrutura continuam sendo a me-
lhor estratégia de longo prazo para otimizar a rentabi-
lidade de seus ativos diante da expectativa de redu-
¢do das taxas reais de juros nos proximos anos.

1.1 APLICACAO
Devido ao sucesso das politicas de Investimentos
de 2004 e 2005, que aumentaram a parcela de renda

variavel, e as exigéncias da legislacdo de caracterizar
as peculiaridades da Politica de Investimento para cada
plano de previdéncia administrado pela Fundagao,
apresentamos em documentos distintos as diferentes
estratégias para os varios planos previdenciarios
gerenciados pela Petros. 0 expressivo desempenho da
parcela ampliada de renda variavel nos Gltimos anos
fez com que apenas um documento concentrando a
Politica de Investimentos da Fundacdo nao fosse sufi-
ciente para fornecer as diretrizes precisas para os
gestores da Petros administrarem os varios planos de
previdéncia dentro das atuais regras legais.

A Petros possui 25 planos de beneficios, sendo
que esta politica de investimentos serd aplicada ao
Plano Petros cujo CNPB é 19.700.001-47 e cujas pa-
trocinadoras sdo as seguintes:

v Petrdleo Brasileiro S.A. - Petrobras;

v Fundacdo Petrobras de Seguridade Social - Petros;

v Petrobras Distribuidora S.A. - BR;

v Petrobras Quimica S.A. - Petroguisa; e

v "Refinaria Alberto Pasqualini - Refap S.A.

1.2 VIGENCIA DA POLITICA

De acordo com a Resolugao CGPC n° 7, de dezem-
bro de 2003, o horizonte de vigéncia dessa Politica
de Investimentos é de, no minimo, 60 meses, com re-
visoes anuais. Desse modo, a Politica de Investimen-
tos 2006 / 2010 da continuidade a estratégia de
alocagdo de recursos definida inicialmente pela Poli-
tica de Investimento 2004 / 2008 e posteriormente
atualizada pela Politica de Investimentos 2005 / 2009.

2 AVALIACAQ DE CENARIO J
MACROECONOMICO DE CURTO, MEDIO E
LONGO PRAZOS -

2.1 AVALIACAO DO CENARIO

INTERNACIONAL

As incertezas em relacdo a economia mundial no
final de 2004, que delineavam os fatores de risco nas
decisdes de investimentos, nao se refletiram nos indi-
cadores econdmicos globais em 2005 - o mercado
acionario americano avancgou, o délar apreciou em re-
lacdo ao Euro, houve baixa volatilidade nos mercados
de ouro e de taxa de juros de longo prazo nos Estados
Unidos (notas do tesouro de 10 anos).
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0 principal fator de mudanga em 2005 foi a transi-
cdo da taxa de juros basica norte-americana de um
nivel acomodaticio para proximo do neutro (cerca de
4%aa), tendo como pano de fundo niveis recordes de
preco de commodities. A principio, esse movimento
foi bem sucedido, sem gerar turbuléncias nos merca-
dos globais. Por tras desse sucesso estdo fatores es-
truturais que provavelmente ndo devem ser alterados
no curto-prazo. O principal deles se refere a China como
fator de excesso de oferta de bens, mdo-de-obra e de
poupanca.

Outra questdo importante foi a estabi-
lidade das expectativas inflacionarias nos
Estados Unidos, refletida nos titulos
indexados a inflagao de longo prazo (TIPS),
que permitiu o avango gradual da taxa
basica americana, sem gerar turbuléncia
nas economias emergentes.

0 movimento de apreciacdo do délar
em relacdo ao Euro no primeiro semestre
de 2005 refletiu a atratividade de maior
crescimento da economia e diferencial de
juros em favor dos Estados Unidos em de-
trimento dos desequilibrios do déficit em
conta corrente e fiscal que ainda persis-
tem.

de que poderia alcangar patamar préximo aos maiores
niveis historicos, acima de US$ 100 / barril, em ter-
mos reais, registrado no inicio da década de 80, ape-
sar do alto patamar quando comparado héa 3 anos.

Assim, os riscos no horizonte mais préximo (inclu-
indo um intenso calendario eleitoral em 2006) néao
sdo despreziveis e ainda ha a possibilidade de turbu-
|éncia. Entretanto, o que se coloca é que as economias
emergentes ampliaram em 2005 o "colchdo" de liquidez
internacional que teria o efeito de reduzir o impacto
de possiveis adversidades externas.

Grafico 1 - Classificacdo Aareaada dos Paises Emeraentes
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Oportunamente, os paises emergentes '
foram os que mais se beneficiaram da con-
juntura internacional nos Gltimos anos. Ha
aproximadamente trés anos se iniciou um intenso
movimento de procura por risco. Essa tendéncia sur-
giu com o periodo de deflagdo nos Estados Unidos. A
expressiva reducdo das taxas de juros de curto prazo
incentivou a migracdo do capital para ativos mais ar-
riscados, mas com taxas mais atraentes, como titulos
de divida das principais economias emergentes, in-
tensificando ao longo do tempo para ativos como
commodities internacionais e mercados de acoes.

Esse periodo marcado por excesso de liquidez nos
paises emergentes foi fundamental a fim de melhorar
os principais indicadores de vulnerabilidade. Neste
contexto, os superdvits em transacdes correntes per-
mitiram a reducdo das dividas externa piblica e priva-
da, aumentando dessa forma o grau de solvéncia. Este
fato estd proporcionando ao longo do tempo uma
melhora da classificagdo de risco desses paises.

Adicionalmente, essas economias aproveitaram o
impulso internacional apresentando crescimento soli-
dloi.{ir")ﬂalcéa moderada, responsabilidade fiscal, ajuste
em conta corrente e acimulo de reservas internacio-
nais. Essa blindagem permite uma maior confianca nos
investimentos de longo prazo, mesmo em um cenario
com algumas importantes incertezas internacionais. 0
preco do petrdleo ajudou essa conjuntura ao mostrar
em 2005 sinais de estabilidade, contrariando analises
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Fonte: FMI e Agéncias de Risco

2.2 AVALIACAO DO CENARIO

BRASILEIRO

0 Brasil sequiu muito de perto a tendéncia de pros-
peridade das economias emergentes nos (ltimos anos,
especialmente se tomarmos como base os principais in-
dicadores de vulnerabilidade. Os vencimentos da divida
externa piblica brasileira para 2006 estdo praticamen-
te todos contratados (o tesouro estd comprando déla-
res com seis meses de antecedéncia) e a divida externa
privada foi reduzida drasticamente. A insercao brasilei-
ra na economia mundial em 2005 se mostrou tdo posi-
tiva que possibilitou uma emissao bem sucedida de ti-
tulos do Tesouro brasileiro nos mercados internacionais
em moeda local (o Real), um fato histérico inédito.

No entanto, em nossa avaliagdo, a evolucdo dos al-
timos anos da economia brasileira ainda esta bastante
subavaliada pelos mercados e agéncias de classificagéo
de risco. O risco brasileiro medido pelo diferencial dos
titulos emitidos no mercado internacional e a taxa ba-
sica americana, ainda ndo reflete 0 momento favoravel
que a economia se encontra.

Em geral, o argumento utilizado para a manutenc¢ao
de um nivel de risco brasileiro acima do que considera-
mos "justo" é o tamanho e a composicdo da divida in-
terna brasileira. Nesse aspecto, é verdade que o Brasil



nao evoluiu muito do ponto de vista estritamente nu-
mérico quando comparado a outros emergentes,
notadamente Rissia, Venezuela, Equador, Turquia e Ar-
gentina, favorecidos, nos quatro primeiros casos, pelos
precos do Petroleo, e, no dltimo caso, por renegociacio
da divida pablica, reducdo dos servicos oferecidos pelo
estado e forte desequilibrio dos pregos internos, que
traz uma grande incerteza para a economia Argentina
nos préximos anos.

Apesar de nao sofrer mais do "pecado original", que
era a possibilidade de emissdo monetéria descontrolada
para financiar déficits do Tesouro, a divida interna bra-
sileira ainda é muito elevada quando comparada a ou-
tros paises emergentes e possui uma composicao dema-
siada de titulos pos-fixados. Assim, o risco de
desequilibrio macroecondmico ainda tende a ser pago
pelo governo, caso haja necessidade de alta nas taxas
de juros. Nesse aspecto, a economia brasileira tem mui-
to a avancar nos préximos anos. No entanto, uma (nica
variavel ndo justifica a atual avaliacdo sobre o risco
pais.

Consegiientemente, nossa estratégia para os proxi-
mos anos tem como perspectiva a possibilidade dos
mercados reconhecerem as melhoras ja conquistadas dos
fundamentos da economia brasileira, com possibilidade
de ampliar a atratividade dos investidores estrangeiros
em relacdo aos investimentos no Brasil, em especial em
renda variavel, tanto na Bolsa de Valores de Sdo Paulo
quanto na forma de Fundos de Participagao (incluindo
infra-estrutura) e Fundos de Empresas Emergentes. Como
podemos ver no grafico abaixo, a melhora da taxa de
risco brasileiro tem correlacdo direta com a melhora dos
precos das agoes na BOVESPA, fortalecida pela entrada
de recursos externos.

A tendéncia da taxa de juros no Brasil para os pro-
ximos anos é de expressiva reducio. Provavelmente ndo
encontraremos mais os niveis de taxa de juros reais pra-
ticados atualmente (entre 13% e 14%). Intuitivamen-
te, a taxa real de juros da economia brasileira seque em
rumo ao seu nivel de equilibrio. Se utilizarmos a teoria
econdmica da paridade coberta de juros com as hipéte-
ses de nivel de risco Brasil de 360 pontos, taxa Libor de
4,9% pontos e desvalorizacdo maxima do real em rela-
¢ao ao dolar de 20%, encontraremos um valor aproxi-
mado de taxa de juros de equilibrio proxima a 10,5% ao
ano. Esse nGmero subtraido da inflagdo de longo prazo
brasileira (meta de inflacao de 4,5%) fornece a taxa real
6%. Este nivel de juro real deve ser entendido como o
"justo”, tornando o investidor indiferente do ponto de
vista financeiro a aplicar no Brasil ou nos mercados glo-
bais. A economia brasileira ja esteve proxima desse nii-
mero - a taxa real de juros definida como a diferenca
entre a SELIC e a projecdo de inflagdo do IPCA para os
proximos 7 anos, ja alcangou valores proximos de 9%aa
em 2004. Portanto, ndo parece ser um absurdo que com
a reducdo da percepgéo de risco brasileira e, caminhan-
do para niveis melhores de classificacdo de risco, a taxa
real de juros convirja para esse valor nos préximos anos.

0 processo de desinflacdo ja se encontra proximo
do fim. A politica monetéria foi eficiente se utilizarmos
como critério a trajetéria descendente da inflagdo - de
17,2% (IPCA em 12 meses) em maio de 2003 para valo-
res préximos de 5,5% no final de 2005.

No entanto, esta trajetoria de desinflacio teve mui-
ta influéncia da apreciacdo cambial - a maior contri-
buicdo veio dos precos de bens comercializveis (ou
transacionaveis) - de 19,7% para 2,2%. O processo de
elevacdo da taxa de juros também terminou por

IBOVESPA x EMBI BR
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desacelerar a atividade econdmica (crescimento de 4,9%
do PIB em 2004 para 3% em 2005). A intensidade do
desaquecimento, apesar de ndo desejada, permitiu a
manutencdo de importante superdvit em conta corren-
te, que, adicionado ao diferencial de taxa de juros, ace-
lerou o processo de apreciagdo cambial, viabilizando a
politica de rapida acumulacdo de reservas.

0 ano de 2006 ndo deve apresentar dificuldade para
a politica monetéria alcancar a meta central de 4,5%.
Os precos administrados devem, pela primeira vez, cres-
cer abaixo dos precos livres (ou de mercado), possibili-
tando até uma eventual aceleragdo de sua inflacdo. Apesar
desse bem-sucedido processo de desinflagdo, ainda ha
fatores de risco para a convergéncia para as metas de
inflacdo.

0Os precos dos bens nao-comercializaveis, liderados
pelo setor de servico, ainda exibem demasiada persis-
téncia. Em 12 meses esse grupo de pregos acumula 6,5%,
tornando apertada a variacdo dos demais setores. Nao
ha estudos empiricos consistentes sobre as possibilida-
des de éxito em um processo de desinflacdo dos precos
dos servicos, mas acredita-se que o principal fator é a
manutencdo da inflacdo estavel por um longo periodo.
Este é o principal desafio de médio prazo para a politi-
ca monetaria. OQutros fatores de risco para a politica
monetaria em 2006 estdo associados a uma possivel
desvalorizacdo cambial ou recomposi¢cdo de margens
agricolas, seriamente comprimidas nos Gltimos dois anos
(IPA agricola acumula deflacdo de aproximadamente 10%
em 12 meses).

Outros desafios para o governo e a politica moneta-
ria para os proximos anos sdo produzir um crescimento
econdmico acima de 4%aa e manter a inflagdo proxima
ao centro da meta inflacionaria de 4,5% ao ano. Até o
momento, notamos que o Banco Central tem focado
apenas no processo de desinflagao. Essa pratica é acei-
tavel quando os precos estdo em um processo intenso
de desinflacdo. Entretanto, a medida que a inflacao al-
cance patamar proximo & estabilidade, respaldada por
uma politica fiscal consistente, é recomendavel que a
decisdo de taxa de juros também envolva uma maior
ponderacdo sobre seus efeitos sobre a atividade econd-
mica, em especial sobre novos investimentos (oferta).
Essa pratica é comum em diversos paises, inclusive nos
Estadbs Unidos (que tem escrito no mandato), pois ini-
bicoes de geracdo de capacidade produtiva (investi-
mento) por longo periodo causam restricoes a oferta de
produtos e, conseqiientemente, um quadro favoravel a
pressdes inflacionarias. Apesar das recentes taxas de
crescimento do PIB brasileiro superarem o desempenho
das Gltimas décadas, quando comparamos sua variagao
com os demais emergentes, percebe-se que nossa eco-
nomia ficou abaixo do crescimento médio internacio-
nal nos (ltimos anos.

0 perfil do crescimento do PIB para os proximos
anos tende a sofrer uma mudanga importante. Entre 1999

e 2005 o vigor da atividade foi liderado pelo cresci-
mento do setor de bens duréveis (havia baixa penetra-
¢do em diversos produtos, assim como consumo repri-
mido) e pelo aumento das exportacdes e de investi-
mentos. O crescimento mais recente tem mostrado uma
composicao diferente que deve permanecer dessa forma
pelo menos em 2006: acomodacdo do investimento e
aumento dos rendimentos reais, impulsionando a ab-
sorcdo interna via consumo de bens ndo-duraveis.

Outra questdo importante é a contribuicdo negati-
va do setor externo para o PIB. As proje¢des de balanca
comercial para 2006 (R$ 35 bilhdes) mostram que para
crescer acima de 2005 a atividade estara dependente
da absorcdo interna.

Encontramos nos atuais indicadores econdmicos
evidéncias de que esta retomada do crescimento em
2006 baseada no crescimento interno podera ocorrer -
a massa salarial estd em plena recuperacdo, ha uma ex-
pectativa maior de gasto piblico (dentro da meta fis-
cal) e um inicio de um estimulo monetério pela queda
nos juros basicos desponta parecendo ser mais dura-
douro do que nos dltimos anos.

Por fim, ainda que haja incertezas em relagdo ao
cenario doméstico, acreditamos que o maior fator de
risco continua sendo o externo. Enguanto houver a
permanéncia de alta liquidez internacional, ha espaco
para turbuléncias internas sem que isso se reflita em
queda dos principais indicadores econémicos. Esses
casos sdo acompanhados de expressiva volatilidade, mas
a tendéncia de longo prazo (melhora dos fundamentos
econdmicos) segue inalterada. Os principais fatores que
podem alterar nosso cendrio basico de excesso de
liquidez sdo:

v 0 estouro da bolha de pregos dos iméveis nos
Estados Unidos;

¥ Uma perda expressiva de folego da economia ame-
ricana como processo de ajuste dos desequilibrios ex-
ternos;

v Choque de oferta ligado a uma extensdo da gripe
aviaria asiatica; e,

v Disparada da cotagdo do petroleo com elevagdo
expressiva da taxa basica para conter a inflagdo mundial.

3 ALOCACAO DE RECURSOS

0 cenéario de redugéo dos juros reais indicado pela
Assessoria de Planejamento de Investimentos como o
mais provavel para os proximos anos corrobora a es-
tratégia de continuar com a politica de diversificagao
dos investimentos, planejando a carteira total dos re-
curso garantidores dos planos gerenciados pela Petros
com uma perspectiva de rentabilidade sélida de longo
prazo baseada em principios de Investimentos Social-
mente Responsaveis.

Dentro desta estratégia de atuacdo, reforca-se a
necessidade de ampliacdo da alocacdo de recursos em
veiculos de investimentos - fundos, empresas de pro-



posito especifico, titulos privados, etc - que
direcionem seus recursos para financiamento de pro-
Jetos (incluindo projetos de infra-estrutura) e em ope-
racées estruturadas que resultem em instrumentos fi-
nanceiros de renda variavel e/ou renda fixa.

Dessa forma, propomos que a Petros continue
implementando uma Politica de Investimentos que
tem como principal diretriz a ampliacdo da parcela
de investimentos lastreados diretamente em empre-
endimentos produtivos, reduzindo a parcela dirigida
a titulos pablicos. Tais investimentos, se feitos por
intermédio de veiculos bem estruturados, tém uma
remuneracao esperada mais elevada que a renda fixa

calcada em titulos pablicos e estdo associados a ni-
veis de risco de mercado mais baixos que os ofereci-
dos pelo investimento em renda variavel tradicional
(bolsa de valores).

Por outro lado, também é preciso manter no longo
prazo parcela dos recursos em agdes com alta liquidez
e em aplicagbes ancoradas em papéis pliblicos federais
devido a necessidade de manutencdo de um nivel de
liquidez adequado as necessidades de caixa de Funda-
¢do!, para evitar qualquer tipo de risco para o paga-
mento dos beneficios de seus beneficiarios.

Na seqiiéncia da secao, sao apresentadas propostas
de alocagdo de recursos por classes de investimentos.

3.1 ALOCACAO GLOBAL
Segmento Percentual alocado Percentual 2006 / Percentual 2006 /
Out/05 2010: 2010

minimo Maximo

Renda Fixa 71,36 55,00 73,00

Renda Variavel 21,96 20,00 35,00

Imoveis 3,22 2,50 4,00

Empréstimo a Participantes 3,46 3,00 6,00

3.2 ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA FIXA

Segmento de Renda Fixa Percentual alocado | Percentual 2006 / | Percentual 2006 /

Out/05 2010: 2010:

minimo Maximo
Renda Fixa 71,36 55,00 73,00
Renda Fixa Baixo Risco de Crédito 70,68 55,00 73,00
Titulos Piblicos (NTNB - IPCA+6%) 52,19 45,00 54,00
Fundos de Renda Fixa* 17,00 12,00 19,00
FIDC's** 0,61 0,40 4,00
Debéntures, CCB e LH's*** 0,65 0,65 5,00
CRI's e CCT*** 0,23 0,30 4,00
CPR, LCA, CRA e CDCA** 0,00 0,00 3,00
Renda Fixa Médio/Alto Risco de Crédito 0,68 0,00 0,68
Debéntures, CCB e LH's *** 0,68 0,00 0,68

Benchmark: CDI; * 102% do CDI (fundos moderados) e 104% do CDI (fundos multimercado) **105% CDI; ***NTN-

B+1%aa.

Esta Politica de Investimentos estabelece que nio
serao adquiridos ativos de renda fixa considerados
como médio /alto risco de crédito. Os limites estabe-
lecidos acima para a carteira de renda fixa de Médio /
Alto Risco de Crédito foram apresentados para deixar
transparente a existéncia de antigas posicoes na car-
teira e indicar a diretriz de estabilidade ou de redu-
cao. A ampliagdo desse tipo de investimento somente
podera ocorrer de forma involuntéria, causada por de-
terioragdo da avaliagao de risco do investimento cau-
sada por fatores alheios ao controle da Petros.

Os Fundos de Renda Fixa com gestdo terceirizada
estdo divididos em dois grupos: multimercados mode-
rados e multimercados tradicionais. Nos moderados,
0s gestores estdao comprometidos com uma rentabili-
dade alvo de 105% da taxa Selic (taxa de juros dos

Titulos Piblicos de curto prazo). No caso dos
multimercados tradicionais, a meta de rentabilidade
do gestor é de 108% da taxa Selic, exwgmdo ]

fundo.
0 mecanismo de estimulo para otimizh¢a zd :__ 5
sultados financeiros dos gestores continuhr % ﬁ)s
pagamento da taxa de performance de 159
mentos que superarem o benchmark de 10
Selic no caso dos fundos moderados e 20% dos rendi-
mentos que superarem os 104% da taxa Selic nos fun-
dos multimercados. Tais taxas de performance somen-

te serdo pagas se o benchmark superar a meta atuarial
da Petros (IPCA + 6%aa).

apresentados na
proxima segdo
mostram quais s3o as
necessidades de caixa
esperada para os
proximos 80 anos.
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Por apresentar maior grau de risco de mercado, o
volume financeiro do grupo de fundos do tipo
multimercado tradicional tera como diretriz ser equi-
valente a cerca de 25% do volume alocado para os
fundos moderados. Com esses dois tipos de Fundos de
Renda Fixa, além dos recursos geridos internamente,
acreditamos estar maximizando a rentabilidade dos
recursos mais liquidos da Petros.

Entende-se que a terceirizacao se justifica em fun-
cao de dois fatores: i) diversificacdo de risco de ges-
tdo; ii) obtencao de uma rentabilidade maior, dada a
expertise especifica dos gestores terceirizados em fun-
dos multimercado, langados ha poucos anos no mer-
cado brasileiro. No Anexo 3, é apresentada a politica
de terceirizacdo de gestdo da carteira de renda fixa.

Cerca de R$ 1,3 bilhdo serd administrado interna-
mente pela equipe de gestdo de renda fixa da Petros,
que também recebera um mandato de gestao claro quan-
to a politica de investimento a ser implementada nos
proximos meses, em formato parecido com o dos
gestores terceirizados. Tal volume financeiro foi obti-
do a partir de estudos de ALM que apontaram as ne-
cessidades liquidas de caixa da Fundacdo para os pro-
ximos dois anos. Tais recursos serdo investidos em ti-
tulos plblicos e privados e terdo uma estratégia de
gestdo proxima ao mandato de um fundo de renda fixa
moderado, embora com maior composicdo de titulos
altamente liquidos que dé trangtilidade para a gestdo
do fluxo de caixa da Petros e observardo o benchmark
de 100% da taxa Selic.

A tabela abaixo registra os limites de acordo com
as diretrizes da Politica de Investimento e a tabela ao
lado os registra de acordo com as determinagoes da
Resolucdo 3121/03. A principal diferenca entre os dois

modelos é decorrente da rigidez da Resolucdo no que
diz respeito & classificagdo dos instrumentos de in-
vestimentos.

Em decorréncia dos resultados obtidos nos anos
anteriores e a confirmacdo do cenério de retomada de
ambiente favorével ao crescimento econémico, melhora
da percepcdo do risco brasileiro e redugdo da taxa real
de juros no médio prazo, estamos propondo a manu-
tencdo das estratégias para a Carteira de Giro elabora-
das na Politica de Investimentos 2005 /2009, ou seja,
a manutencao da separacdo entre Carteira Dividendos e
Carteira Selecdo. Na Carteira Selegdo as agoes selecionadas
continuardo sendo aquelas consideradas pelos analistas
da Petros como as melhores opcoes da BOVESPA com
perspectiva de 12 meses a frente, que ndo precisam ne-
cessariamente estar proximas a composicao do indice
IBX-50. Assim, é uma gestdo ativa frente ao benchmark.
Nio obstante, os gestores da Carteira Selecéo continu-
ardo sendo avaliados por sua capacidade de superar o
IBX-50, que & um indice de rentabilidade média das 50
acdes mais capitalizadas da BOVESPA, além do compro-
misso de superarem a meta atuarial. No caso da Carteira
Dividendos, o foco permanece sendo empresas que pos-
suam politicas de distribuicdo de dividendos consis-
tentes no médio prazo, com exposi¢ao menor ao risco
de mercado, mas com menor potencial de rentabilidade
no horizonte de 12 meses. Conseqiientemente, nédo se
mostrou apropriado um indice de mercado como
benchmark, que reflete mudancas conjunturais do de-
sempenho das empresas. Optamos por sugerir como
benchmark a rentabilidade dos titulos de longo prazo
do Tesouro, acrescido da taxa de risco de 1,5%aa, que
reflete com maior precisdo a perspectiva de dividendos
necesséria para atrair investidores no tipo de empresa

3.3 ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Segmento de Renda Variavel Benchmark Percentual Percentual |Percentual 2006
alocado | 2006 / 2010: / 2010:
Out/05 Minimo Maximo
Renda variavel 21,96 20,00 35,00
Carteira de Giro T 13,12 10,00 20,00
Selecdo IBX 50 11,14 8,00 17,00
Dividendos IBX 50 1,98 1,00 4,00
| Carteira de Participagdes 6,38 5,00 12,00
___Acbes T IBX 50 2,02 F 1,00 4,00
Fundos de Participagoes/Private NTN-B+1,5%"* 4,36 3,50 8,00
Equity
Fundos de Empresas NTN-B+5,0%"* 0,00 0,00 1,00
Emergente/Venture Capital
Fundos de Acdes de Mercado i IBX 50 1,07 1,00 3,00
Empresas de Financiamento de NTN-B+1,5%"" 0,54 0,50 3,00
Projetos
Renda Varidvel outros ativos NTN-B+5,0%"" 0,85 0,00 0,85




ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL (CLASSIFICACAO RES. CMN 3. 121/03)

Segmento de Renda Varidvel Percentual Percentual Percentual
alocado 2006 / 2010; 2006 / 2010:
QOut/05 Minimo Maximo
Renda variavel 21,96 20,00 35,00
Agdes em mercado 19,17 15,00 28,00
Participacoes 1,92 1,50 10,00
Renda Variavel - Outros Ativos 0,85 0,00 0,85

alvo da Carteira de Dividendos.

Para a Carteira Permanente, propde-se reforcar a
estratégia de melhora da eficiéncia do gerenciamento
de nossas participagoes estratégicas de longo prazo
em empresas, estreitando ainda mais o relaciona-
mento com instituicdes com os mesmos interesses
da Petros, em especial outros fundos de pensio.
Continuaremos a politica de ampliagdo da liquidez
dos papéis das empresas nas quais a Petros tem par-
ticipacao através da defesa por parte de nossos con-
selheiros dos principios de Investimento Socialmente
Responsavel, com destaque para as boas praticas de
governanca corporativa. Com essa estratégia, sera
possivel ampliar essa carteira mitigando os riscos
dos investimentos da Petros no longo prazo.

A busca de oportunidades de investimento que
proporcionem uma rentabilidade mais alta que a ofe-
recida pelos titulos piblicos no médio prazo con-
duz a necessidade de ampliacdo da participacdo em
veiculos de investimento onde a gestdo é comparti-
lhada com outras instituicdes que tém os mesmos
interesses no longo prazo. Neste contexto, a Petros
daré continuidade a aplicagdo de recursos em Fun-
dos de Participagdes (FIP - Private Equity) e Fundos
de Empresas Emergentes (FMIEEs - Venture Capital)

As razbes sao basicamente as seguintes: por um
lado, o mercado de capitais brasileiro é pequeno
para que a Petros consiga aproveitar 6timas opor-
tunidades de investimento sem estar presente de
forma significativa no capital total de um empreen-
dimento; por outro lado, a legislacdo das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar e as hoas
praticas de governanca corporativa ndo permitem
uma participacao acima de 20% no capital total de
um investimento. Gerir diretamente pequenas parti-
cipacdes em empreendimentos pode gerar inefici-
éncia de gestdo e indesejaveis custos administrati-
vos para um volume de atives como o da Petros.
Assim, estas oportunidades consubstanciam-se, em
grande parte, nos fundos de investimentos
supracitados, cuja caracteristica basica é a pers-
pectiva de longo prazo, sempre de acordo com as
disponibilidades de liquidez exigidas pelo fluxo de
compromissos da Petros.

Projetos de Infra-Estrutura - Desde que tenham mar-

cos regulatérios seguros, nossa proposta consiste
em estar investindo em projetos de infra-estrutura
através de estruturas de Fundos de Participacdes
(FIPs - Private Equity ) e Empresas de Financiamen-
to de Projetos (que pode ser acdes ou titulos emiti-
dos por Sociedades de Propésito Especifico). As
caracteristicas dos investimentos em infra-estrutu-
ra, em especial energia, transportes, petrdleo/gas e
saneamento sao apropriados ao perfil de compro-
missos de longo prazo de um Fundo de Pensdo pelas
seguintes caracteristicas basicas: baixo risco de
mudanca tecnoldgica; alta previsibilidade das re-
ceitas futuras; baixo risco de mercado; taxas de re-
torno atrativas vis-a-vis o risco. Em termos prati-
cos, os desembolsos com investimentos nestes se-
tores praticamente ocorrem nos primeiros 3 anos.
Apos essa fase inicial, dado a pouca necessidade de
atualizacdo tecnolégica e baixa concorréncia de
mercado, as receitas sdo continuas para os investi-
dores.

A seguranca das regras para correcdo das ta-
rifas dos servicos oferecidos pelas empresas garan-
tem a corregdo das receitas diretamente por um in-
dice de precos, mantendo o valor no longo prazo, e
também pelo conceito juridico de preservacio do
"equilibrio econdmico financeiro do contrato”, co-
mum a todas as concessdes de servi¢os piblicos em
todo o mundo. Ou seja, ndo ha interesse de um go-
verno prejudicar a rentabilidade de investidores de
longo prazo, que vao viabilizar o financiamento da
infra-estrutura necessaria para promover o desen-
volvimento econémico em qualquer pais.

0 marco regulatério do setor de transportes, em
especial rodovias, ja pode ser considerado consoli-

dado, com alto grau de sequranca para os ”Fﬁﬁg'n" 03/2005 -

dores.
No caso do setor de energia, as regras pard 0, P;o-
grama PROINFA, de estimulo a producdo de e equs

otima relagdo risco / retorno, além da garantia dp com-
pra da energia produzida no longo prazo. A T IR
mentacdo do marco regulatério geral do
energeético também sinaliza 6timas oportunidades para

alternativas, aprovado em abril de 2004, possgi umai‘ o 8 ﬁ
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os investidores, sendo que a atual maior incerteza diz
respeito as clausulas ambientais, cujo risco se localiza
no inicio do projeto, com baixo impacto na rentabili-
dade para os investidores no longo prazo. A regula-
mentacao das linhas de transmissdo também pode ser
considerada segura para os investidores institucionais.

A experiéncia da Petros de investimentos na area
de petréleo em parceria com a Petrobras, em conjunto
com outras instituicdes (Fundos de Pensdo e outros
investidores), tem se mostrado positiva para a renta-
bilidade da carteira da investimentos ao longo do tem-
po. E fundamental para este éxito a construcao de
contratos onde os interesses da parceira operadora,
no caso Petrobras, estejam completamente alinhados
com o interesse dos investidores. Esperamos usar tal
experiéncia de sucesso para prospectar projetos na area
de gas.

Em relacdo ao setor de saneamento, o novo marco
regulatério ainda nao foi enviado ao Congresso pelo
governo. Ainda possui varias dividas para os afluen-
tes de rios que ultrapassam varios municipios. Os téc-
nicos da Petros estdo acompanhando o tema. Como
sempre, investimento nessa area dependera da apro-
vacdo de regras claras e sequras para os investidores,
que oferega rentabilidade compativel com a relagdo
risco / retorno e as necessidades da Petros.

No caso das oportunidades de investimento que
se utilizem as regras das Parcerias Pablico Priva-
das, que estdo em processo de ajustes finais, todos
os projetos serdo obrigatoriamente apresentados
para deliberagdo do Conselho Deliberativo da Petros.
Mantemos a avaliacdo de que poderdo surgir oportu-
nidades lucrativas e de baixo risco potencial realiza-
das por intermédio das Parcerias Pablico Privadas
(PPP's) para investidores de longo prazo, como é a
caracteristica de um Fundo de Pensio.

Como veiculo de ingresso em projetos de infra-es-
trutura, sugere-se a adogao pela Petros de instrumen-
tos cuja rentabilidade basica seja semelhante a renda
fixa e que esteja adequado as restricdes de liquidez
apontadas pelo ALM.

Benchmark: NTN-B de longo prazo + 1,5%aa.

3.4 ALOCACAO NO SEGMENTO DE IMOVEIS
Dando prosseguimento ao que fora aprovado no Pla-
no de Enquadramento da Petros e na Politica de Inves-
timentos do ano anterior, propomos a continuidade do

., ALOCACAO DE IMOVEIS

processo de reavaliacdo da toda a carteira de empreen-
dimentos imobiliarios, incluindo processos de
gerenciamento interno, dando continuidade ao pro-
cesso de execucdo da politica de revalorizacdo/
desmobilizacao de acordo com a performance esperada
para os proximos anos. Essa politica privilegia os inves-
timentos em iméveis através de instrumentos do merca-
do de capitais, como é o caso dos Certificados de
Recebiveis Imobiliarios - CRI - ou Fundos de Investi-
mento em CRI ou CCI. Neste caso, o Certificado oferece
como garantia um imével, o aluguel, ou a prestacdo de
um financiamento imobiliario (que pode ja estar pron-
to - performado - ou em fase de construcdo - ndo
performado), mas a rentabilidade recebida pela Petros
tem caracteristicas de renda fixa, sendo independente
dos resultados correntes do empreendimento.

Dessa forma, a carteira de imoveis na metodologia
que é usada pela SPC tende a ficar estavel nos proximos
anos. Para efeito de classificacdo da SPC, os CRIs sdo
classificados como renda fixa.

Benchmark: NTN-B de longo prazo.

3.5 {\LOCA(ﬁO NO SEGMENTO DE

EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES

Dadas as complexidades do empréstimo imobilia-
rio, propusemos que tal sub-segmento fosse
implementado através de parcerias que reduzissem ao
maximo os custos de aquisicdo da casa propria para os
participantes da Petros e ndo colocassem em risco a
seguranc¢a do patriménio da Fundacdo no longo pra-
zo. De fato, ja foi assinado acordo com a Caixa Econé-
mica Federal para a oferta desse tipo de empréstimo,
restando para ser finalizado a assinatura de acordos
operacionais com as patrocinadoras que poderdo ofe-
recer esse tipo de empréstimo.

No caso dos empréstimos comuns, continuaremos
a politica de oferecer a menor taxa possivel permitida
pela legislacdo (meta atuarial mais custos administra-
tivos), que favorece ao tomador do empréstimo sem
colocar em risco a rentabilidade necessaria para o cum-
primento das obrigacdes com os beneficidrios da
Petros. Hoje, a Petros oferece as melhores condicGes
para empréstimo, em termos de taxa, volume e prazo,
quando comparado a outras fundactes e ao sistema
bancario.
Benchmark: Meta Atuarial.

3.6 OPERACOES COM DERIVATIVOS

‘Segmento Percentual alocado Percentual 2006 / Percentual 2006 /
Out/05 2010: 2010
minimo maximo

Carteira Total 3,22 2,50 4,00

Carteira de Desenvolvimento 0,00 0,00 0,00

Carteira de Aluguéis e Renda 2,57 1,00 3,00

Carteira de Fundos Imobiliarios 0,65 0,00 1,00

Carteira de Outros Investimentos 0,00 0,00 0,00
Imobilidrios




Séo permitidas operagGes com derivativos com o obje-
tivo de otimizar a rentabilidade e diminuir o risco de mer-
cado e de crédito a que estdo expostas as carteiras de
renda fixa e renda variavel na BOVESPA, na bolsa de merca-
dorias e de futuros e mercado de balcio organizado, desde
que na modalidade "com garantia". Os limites utilizados
para o uso de derivativos devem respeitar os limites esta-
belecidos pela Resolucdo CMN 3.121/03 e demais instru-
¢bes complementares a ela.

4 LIMITES PARA INVESTIMENTOS PARA A
EMISSAO E/OU COOBRIGACAO DE UMA
MESMA PESSOA JURIDICA

A Petros estabeleceu que os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores mobiliarios de emis-
sao e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica
devem respeitar os limites legais estabelecidos pela
Resolucdo CMN 3.121/03 e demais instrucdes e requ-
lamentagdes complementares a ela.

5 CRITERIOS DE CONTRATACAO DE
GESTORES DE RECURSOS

Metodologia para estabelecer limites de gestao para

fundos de renda fixa
5.1 PRE-SELECAO DE GESTORES

As empresas gestoras a serem consideradas para a
concessao de limites deverdo possuir um volume mini-
mo de recursos administrados para entrarem em qual-
quer processo de andlise. Empresas gestoras com volu-
me inferior ao limite estabelecido pela Petros serdo au-
tomaticamente excluidas do processo de concessio de
limites. Este volume seré fixado em 1,5% do patriménio
da Petros. Este limite minimo aplica-se igualmente a
gestores ligados ou ndo a instituicdes financeiras.

5.2 LIMITE PRELIMINAR DE VOLUME PARA

GESTAO DE FUNDOS DE RENDA FIXA

Nesta etapa serdo considerados apenas os gestores
pré-qualificados na etapa 1.

0 limite preliminar maximo de gestdo sera entio esta-
belecido, tomando-se o menor dentre os fatores, a saber:

® 30% do volume administrado excluindo recursos
da Petros;

® 5,0% do patrimdnio da Petros no caso de
Gestores que ja administram recursos da Petros.

5.3 ANALISE DE PERFORMANCE, DUE

DILIGENCE E CRITERIOS QUALITATIVOS

Os limites preliminares sugeridos na etapa 2 estardo
sujeitos a redugao ou aumento a partir de "rating interno
Petros", que representa o "grau de confianca" da Funda-
¢do em operar com cada instituicdo. Os limite finais a
serem estabelecidos serdo baseados em uma analise quan-
titativa e qualitativa que abordam trés etapas:

5.3.1 PROCESSO DE DUE DILIGENCE

Nesta etapa procurar-se-a obter informacbes deta-
lhadas sobre a empresa gestora de recursos, incluindo os
aspectos técnicos, operacionais e gerenciais relevantes.

5.3.2 ANALISE COMPARATIVA DA

PERFORMANCE DOS GESTORES

Ao analisar a performance dos gestores serd neces-
sario separa-los em dois grupos, a saber:

® Gestores que ja administram fundos da Petros e

® Gestores que ndo administram fundos da Petros

Na primeira situagao, estar-se-a comparando a qua-
lidade dos gestores com base na amostra de fundos da
Petros. A comparacao entre gestores é realizada através
de historico de rentabilidade e risco, da composicio
das carteiras e dos regulamentos e perfis dos fundos.

No segundo caso dever-se-a comparar um grande
namero de fundos no mercado para tentar obter um
indicador da qualidade de gestdo. Qualquer medida,
neste caso, é apenas uma aproximagao da capacidade
de gestao "real" e, portanto, os resultados desta ana-
lise deverdo ser encarados dentro de um contexto, sem
representarem um critério automatico de exclusdo /
inclusdo de gestores.

5.3.3 CRITERIOS QUALITATIVOS

Esta Gltima etapa da analise consolida os resulta-

dos apurados nas etapas anteriores, indicando quais’

gestores tém estrutura operacional, técnica e gerencial
adequadas e que exibem performance considerada su-
perior, segundo os parametros definidos pela equipe
da Petros.

Atualizacdo dos limites de gestio

0 prazo de vigéncia dos limites propostos pela
metodologia sera trimestral, ou seja, a atualizacdo dos
mesmos sera trimestral. Os limites poderio ser reduzi-
dos (ou até cancelados) a qualquer momento, como
decorréncia de:

® performance insatisfatéria;

¢ aumento da percepgdo do risco da empresa gestora
pela equipe da Petros;

® descumprimento do mandato concedido pela
Petros para administracdo de fundos.

Critérios de escolha de Corretoras

1) Volume financeiro mensal total transacionada

em valores absolutos e em proporcdo a0 M¢RQY, nid)3/2005 -

altimo ano (eliminatério); CPMI - CORRE 61
2) Se trabalha com operadores autﬁnuri ‘ 0 3 4
3) Taxa de devolugdo de corretagem mi 15!5{&19

minatério);
4) Operagdes com a carteira prépria;

5) Contatos telefénicos entre operadolrmla__——

dos (eliminatério);
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6) Qualidade das analises de empresas ("Equity
Research");

7) Qualidade das analises macroecondmicas ("Macro
Research");

8) Qualidade do servigo prestado a mesa de ope-
ragoes;

9) Posse de certificados de qualidade (ISO, etc).

10) A revisdo da avaliagdo das corretoras é feita
pelo Comité de avaliacdo de corretoras (COMAV), que
possui composicdo multigerencial, com periodicidade
trimestral.

6 ESTRATEGIA DE FORMACAO DE PRECO
OTIMA

Sao usados varios métodos de formacdo de preco
para as decisoes de investimento e desinvestimento
da Petros.

As decisdes de alocagdo dependerdo fundamental-
mente do tipo de ativo, em especial do risco e da
liquidez, que deverdo estar compativeis com a renta-
bilidade esperada.

As decisdes de compra e venda de ativos seguem
um processo que inicialmente avalia o tipo do risco de
crédito envolvido no desenvolvimento do investimen-
to. Procede-se a uma avaliacdo da qualidade do risco
que segue uma metodologia na qual sdo contemplados
os seguintes aspectos: caracteristicas da inddstria;
risco financeiro; qualidade das informacdes
(governanca corporativa); planejamento orcamentario
e operacional; indicadores financeiros; alavancagem
financeira; adequacdo do fluxo de caixa e flexibilida-
de do fluxo de caixa (ALM), além da responsabilidade
social do investimento.

A Petros tem um Comité de Investimento que é
formado pelo Diretor Financeiro e de Investimentos
(coordenador, sem direito a voto) e mais 6 membros,
dos quais dois representam diretamente as principais
patrocinadoras, um representa os participantes (sen-
do indicado pelos conselheiros eleitos pelos partici-
pantes) e trés representam as geréncias técnicas da
Petros. Este comité tem como objetivo avaliar e reco-
mendar os investimentos relacionados abaixo:

v FIP (Fundo de Participagdes);

v FMIEE (Fundo de empresas emergentes);

v Participacoes em SPEs;

v Participacdes acionarios com acordo de acionistas;

v/ Imbveis;
" Fundos de Investimentos Imobiliarios;

/ Certificados de Recebiveis Imobiliarios; Cédulas
de Crédito Bancario;

v Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios;
Cédulas de Crédito Imobilidrio; Cédula de Crédito Banca-

" rio; Debéntures e Demais Valores mobiliarios de Renda

Fixa de emissdo de S.A., com prazos superiores a 3 anos;
+ Qutros investimentos, a critério do coordenador.

No caso dos investimentos considerados de alta

liquidez, em especial as agdes negociadas na BOVESPA
e os titulos pablicos federais, as avaliagdes técnicas
sdo submetidas & decisdo do Comité de Aplicacdes de
Curto Prazo, que possui a participacdo de todas as
geréncias da Diretoria Financeira e de Investimentos,
menos a Geréncia de Participagoes, responsavel pela
administracdo das participacoes da Petros em investi-
mentos de longo prazo, que envolve informagdes con-
sideradas sigilosas pela Lei de SA e, portanto, ndo pode
correr o risco de divulga-la a outras instancias de de-
cisdo da Fundagao.

7 PRINCIPIOS NORTEADORES DA
ALOCACAO DE RECURSOS

Os principios norteadores da decisdo de alocagao
da Petros em investimentos de longo prazo elencados
abaixo, tem como objetivo formar uma carteira que
permita atingir uma relagdo risco / retorno / liquidez
que permita a Petros cumprir da forma mais segura seu
maior objetivo: pagar os beneficios aos quais tém di-
reito seus participantes.

Sendo assim, a prospecgdo de novas oportunida-
des de investimento, mormente em projetos que te-
nham forte impacto econdmico e social, ndo pode pres-
cindir da seguranca, conferida por uma adequada
estruturacdo de garantias, da liquidez ajustada & ne-
cessidade dos compromissos atuariais e da rentabili-
dade compativel com os riscos envolvidos em cada tipo
de investimento, sob uma perspectiva de longo prazo.

Desta feita, listam-se abaixo os principios que na
Petros norteiam a decisdo de alocagédo de recursos em
investimentos de longo prazo:

1. Responsabilidade social. Investir em projetos/
empresas que primem pelo respeito e observancia das
melhores praticas do ponto de vista da responsabili-
dade social (pontos indicados no Anexo 4), ou seja,
que minimizem os efeitos nocivos sobre o meio am-
biente e a sociedade da implantagdo e/ou operacdo
do investimento e maximizem o bem-estar social, ge-
rando rentabilidade compativel com as caracteristi-
cas do empreendimento. Empresas devem ser geridas
seguindo boas praticas de governanca corporativa
(Anexo 6)

2. Seguranga. Ingressar em investimentos que con-
tenham uma estruturacdo de garantias suficientes para
minimizar o risco de perda de capital para a Petros;

3. Liguidez. A Petros, como qualquer agente que
tem um passivo de longo prazo de maturacdo, nac
necessita manter 100% de seus investimentos em ati-
vos que tenham liquidez imediata. Os estudos de ALM
(indicados no Anexo 2) apontam para as necessida-
des de liquidez da Petros ao longo do tempo. Ainds
assim, é fundamental desde o ingresso no investimen-
to estabelecer a(s) possivel(is) estratégia(s) de
desinvestimento, mesmo que no longo prazo. Deste
feita, & necessario buscar-se ativos que tenham um
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horizonte de desinvestimento compativel com o perfil
intertemporal de obrigacdes da Petros;

4. Rentabilidade. Préticas e avaliaces socialmen-
te responsaveis por parte dos analistas da Petros re-
guerem introduzir nas decisdes de investimentos
parametros que levem em consideracdo o impacto do
empreendimento no bem-estar dos seus participantes
hoje e no periodo de usufruto dos beneficios. A mé-
trica para a determinacdo da méxima rentabilidade vis
a vis o risco do investimento ajustada ao impacto s6-
cio-ambiental, que reflete na vida dos participantes,
ainda estd sendo melhor elaborada pelos analistas da
Petros e do mercado financeiro. Mas é importante sa-
lientar que a relacdo risco / retorno utilizada pelos
analistas da Petros e pelo Comité de Investimentos
tem procurado incorporar cada vez mais os possiveis
impactos sobre a vida dos participantes. Por exemplo,
alguns investimentos podem ampliar o bem-estar dos
participantes dos planos de beneficio de forma indi-
reta, ao proporcionarem um maior nivel de desenvol-
vimento a regido na qual seus participantes se con-
centram ou mesmo a todo o pais. Portanto, sempre as
condicOes de risco e retorno serdo levadas em consi-
deragdo, ajustadas ao impacto de responsabilidade
social do investimento. Ndo obstante, o piso de ren-
tabilidade compativel com o compromisso fiduciario
dos gestores dos recursos é a meta atuarial de IPCA
mais 6% ao ano.

5. Ampliar a diversificacdo de investimentos no

portfélio da Petros. Tal ampliacdo se faz necessaria fren-
te a continua queda da taxa de juros basica no pafs.
Frente a expectativa de manutencdo de patamares bai-
xos de taxas de juros no longo prazo (ver cenério
macroecondmico no Anexo 1), a ampliacdo dos recur-
sos carreados a carteira de projetos ligados & infra-
estrutura, Fundos de Participacdo (private equity),
fundos de empresas emergentes ( venture capital), fun-
dos mezanino (que mesclam renda fixa com renda vari-
avel), dentre outros, mostra-se como uma decisdo ra-
cional de alocacdo 6tima de recursos para maximizacéo
do retorno diante um mesmo risco total da carteira de
investimentos da Petros.

6. Diversificacdo setorial. Com o propésito de di-
versificar o risco, os investimentos em Fundos de Par-
ticipagdo, Empresas de Propdsito Especifico, Debén-
tures, ou outro veiculo de investimento de longo pra-
zo selecionados pela Petros terdao como pardmetro a
diversificagao setorial.

8 RESULTADOS ESPERADOS

a. Obtencdo de uma rentabilidade suficiente para
superar a meta atuarial;

b. Adequar o posicionamento relativo da Petros para
um cenario de juros basicos reais menores que 10%aa
no médio prazo e menores que 6%aa no longo prazo;

¢. Adequacdo intertemporal do perfil dos fluxos
derivados dos ativos e passivos da Petros. . No Anexo
2 apresenta-se o resultado medido pelo ALM

Rentabilidade Real Esperada da Carteira da Petros

* ENCARTE ESPECIAL POLITICA DE INVESTIMENTOS 2006-2010 » DEZEMBRO 2005 = 13 «

2006 2007 2008 2009 2010

1 Renda Fixa 7,45% 7,20% 6,96% 6,71% 6,46%

1.1 Carteira de R F com baixo risco de crédito 7.50% 7,25% 7,00% 6,75% 6,50%

1.2 Carteira de R F com médio/alto risco de cradito 1,45% 1,45% 1,45% 1,45% 1,45%

1.3 Derivativos de R F
2 Renda Varidvel 12,90% 12,39% | 10,89% 9,36% 8,48%

2.1 Carteira de Agdes em mercado 13,00% | 12,50% | 11,00% 9,00% 8,00%

2.2 Carteira de Participagoes 12,00% 11,50% 10,00% 12,00% 12,00%

2.4 Derivativos de Renda Variavel NA NA NA NA NA

2.3 Carteira de RV - Outros Ativos
3 Imdveis 3,83% 3,83% 3,83% 3,83% 3,839 .

3.1 Carteira de Desenvolvimento R0S n° 032005 - CN |

3.2 Carteira de Aluguéis e Renda 4,00% | 4,00%| 4,00%|  4,00%|cpME00%GORREIOS |

3.3 Carteira de Fundos Imobiliarios 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% '3,05% 0 3 5 ‘

3.4 Carteira de Outros Investimentos Imobiliarios F|l N° »

i F 1
#—l Bk E

4 Empréstimos e Fianciamentos 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% L00% D 8 =g -? c

4.1 Carteira de Empréstimos e Participantes 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% - NoTo L/ E—

4.2 Carteira de Financiamentos Imobilidrios 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% |ommmmmnirmrgympmmm——
Rentabilidade Total 8,51% 8,36% 7,91% 7,39% 6,96%

T
]
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deterministico das mudancas alocativas propostas neste
documento, frente as hipoteses macroecondmicas mais
conservadoras diferenciadas das apontadas anterior-
mente.

9 AVALIACAO E CONTROLE DE RISCOS

Concentram-se basicamente em apontar as formas
pelas quais a Petros busca controlar o risco de suas
alocacdes de recursos em renda variavel e em partici-
pacdo permanente.

Para todas as carteiras, foi adotado a partir de 2004
o calculo da Divergéncia Nao Planejada - DNP (ou
Tracking Error) como uma medida de controle da diver-
géncia nao planejada entre o resultado efetivo de uma
carteira e a taxa minima atuarial, conforme exigido
pelo art. 58 da Resolugao CMN 3.121, de 25 de setem-
bro de 2003.

A adocdo de tal medida de risco, entretanto, po-
dera ser complementada por outras que sejam adequa-

das aos controles e gerenciamento do riscos dos di-
versos tipo de investimentos da carteira de um fundo
de pensdo, como, por exemplo, o VaR, que mede a
perda potencial em determinado prazo e dentro de um
certo intervalo de confianca, no caso dos fundos
multimercados.

Para classificacdo do risco de crédito de institui-
coes financeiras e ndo financeiras a Petros utilizara
para a tomada das decisdes os ratings estabelecidos
pelas seguintes agéncias:

v Austin Asis;

v Fitch Rating;

v LF Rating;

v Lopes Filho & Associados;

v Moody’s;

v SR Rating; e,

v/ Standard & Poor's.

A Petros ira considerar como baixo risco de crédi-
to as seguintes notas:

Agéncia Classificadora de Risco

Ratings considerado como baixo risco

Austin Rating

Entre AAA e BBB

Fitch Rating

Entre AAA (bra) e BBB- (bra) / Entre F1(bra) e F3-(bra)

LF Rating

Entre AAA e BBB

Lopes Filho & Associados

Baixo risco para longo prazo, Baixo risco para médio prazo e Baixo

(RiskBank) risco para curto prazo
Moody’s Entre Aaa.br e Baa3.br / Prime-1 e Prime-3
SR Rating Entre brAAA e BBB /st AAesr A

Standard & Poor’s

Entre brAAA e brBBB- / Entre brA-1 e brA-3

No caso do risco de crédito de instituicoes finan-
ceiras e de gestores de renda fixa, ha uma reavaliacdo
trimestral feita pelo Comité multigerencial de Risco
de Crédito, cujo resultado é enviado a Diretoria Exe-
cutiva e ao Conselho Deliberativo da Petros.

10 COMUNICADO AO PARTICIPANTE

0 Conselho de Gestdo de Previdéncia Complemen-
tar, através da Resolugcdo CGPC N° 07, de 4 de Dezem-
bro de 2003, estabeleceu as informages minimas que
a politica de investimentos dos recursos dos planos

de beneficios administrados pela entidade fechada de
previdéncia complementar deve conter e o modelo que
deve ser encaminhada para seus participantes e assis-
tidos e para a Secretaria de Previdéncia Complemen-
tar, esta versdo encontra-se no Anexo 5 desta Politica
de Investimentos.

Além dessa informacao obrigatdria, como ja é fei-
to desde 2003, toda a Politica de Investimento serd
disponibilizada na pagina da Petros na Internet. Todo
o participante que desejar receber a Politica de In-
vestimento integral na forma impressa, podera
requisita-la junto a Petros.



PIB (%)

Superavit Primario
Divida Liquida

Selic Média

IPCA

Juros Reais (ex-post)
Risco Pais (Embi)
Taxa Média de Cambio

PIB (%)

Superavit Primario
Divida Liquida

Selic Média

IPCA
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PIB (%)
Superavit Primario
Divida Liquida
Selic Média

IPCA

Juros Reais (ex-post)
Risco Pais (Embi)
Taxa Média de Cambio

ANEXO0 1 - Cenario Macroecondmico

2005
2,9
4,8
51
19,1
5,6
1457
314
2,18

2012
4,5

36,6
10,5
4,0
5,8
180
3,30

2019
4,5
0,5

24,9
8,5
3;5
4,8
180

3,83

2006
4,1
4,3
50,0
16
4,6
10,4
298
2:32

2013
4,5

33,9
9.5

4,0

4,8

180

3,38

2020
4,5

24,8
8,5

335

4,8

180

3,90

2007
3,9
4,5

48,8

15,25
4,1

10,5
283

2,50

2014
4,5
2,5

31,5

4,0
4,8
180
3,47

2021
4,5

24,8
8,5
3.5
4,8
180
3,98

2008
4,2
4,3

47,0
15
4,7
9,8

226

2;72

2015
4,5

29,6
8,75
4,0
4,3
180
?,54

2022
4,5

24,8
8,5

3,5

4,8

180

4,06

2009
4,3

44,6
13,75
4,5
7,7
224
2,89

2016
4,5
1.5

28,0
8,5
4,0
4,3

180

3,61

2023
4,5

24,7
8,5
3,5

4,8

180

4,14

2010 2011
4,5 4,5
3,75 3,5
41,8 39,1
12,5 11,75
4,5 4,5
Tid 6,2
200 180
3,06 3,19
2017 2018
4,5 4,5
1,5 1
26,5 25,4
8,5 8,5
4,0 4,0
4,3 4,3
180 180
3,68 3,75
2024 2025
4,5 4,5
0 0
24,7 24,6
8,5 8,5
3,5 345
4,8 4,8
180 180
4,22 4,31
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ANEXO 2 - Asset Liability Management - ALM 2006

A ferramenta de ALM utilizada na Petros aponta
para um valor presente de descasamento de ativos e
passivos da ordem de R$ 4,75 bilhdes. Pelo estudo,
a Petros incorreria em tais descasamentos entre os
anos de 2027 e 2032 e a partir de 2037.

0 modelo trabalha com a previsdo de desembol-
sos que serdo efetuados a cada momento no tempo e
soma a isso a previsdo do montante de ativos exis-
tentes também a cada ano (valorizados pelas premis-
sas do modelo).

Deve-se ressaltar a extrema sensibilidade do mo-
delo as premissas macroecondmicas utilizadas. Op-
tou-se pela adocdo de um viés conservador na pro-
jecdo das principais variaveis. As premissas adotadas
na simulacdo adiante apresentada sdo as seguintes:

i) Inflacdo: iniciando em 5,6% para 2005 e se

estabilizando no patamar de 3,5%aa no longo prazo;

ii) Juros reais: 6% a.a.

ii1) Prémio das acées: trata-se do prémio pago pelo
mercado de bolsa acima do juro real. Admite-se a
hipotese da inexisténcia de tal prémio;

iv) Rendimento real dos empréstimos: tal rendimen-
to seria mantido na casa dos 6% reais indefinida-
mente;

v) Rendimento real dos iméveis e participacoes per-
manentes: tal rendimento seria mantido na casa dos
6% reais indefinidamente; e,

vi) Taxa de desinvestimento de imdveis e participa-
ces permanentes: 2% ao ano a partir de 2008. Tal
desinvestimento é importante para gerar a liquidez
necessaria para que os pagamentos dos beneficios
possam ser feitos nos momentos requeridos.

MODELO VARIAVEIS
Inflagao 5,6% para 3,5% ao ano
Juro real 6% ao ano
Prémio das agdes (acima do juro real) : 0%
Rotatividade 0% ao ano
Crescimento salarial real 2,08% ao ano
Rendimento real dos empréstimos 6% ao ano
Rendimento real dos iméveis e participacdes permanentes 6% ao ano

Taxa de desinvestimento de imoveis e participagdes permanentes

2% ao ano a partir de 2008

Tabua de Mortalidade

AT - 2000 Mesclada

23.000.000.000
22 000.000.000
21.000.000.000
20.000,000.000
19.000.000.000
18.000.000.000
17.000.000.000
16.000.000.000
15.000.000.000
14.000.000.000
13.000.000.000
12,000.000.000
11.000.000.000
10.000.000.000

9.000.000.000

£.000.000.000

7.000.000.000
6.000.000.000
5.000.000.000
4,000,000.000
3.000.000.000
2,000.000.000
1,000.000.00%

Evolugéo dos Ativos Liquidos

E Ativos Liquidos B Descasamento

-1.000.000.000
-2.000.000.000
+3.000.000.000
-4.000.000.000
-5.000.000.000
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ANEXO 3 - Politica de Gestao Terceirizada em Renda Fixa

No ano de 2005, a Petros passou a adotar novo
modelo de gestdo terceirizada em renda fixa. Como
principio geral, busca-se manter em gesto interna os
recursos necessarios aos desembolsos liquidos da Petros
para os proximos dois anos (calculados a partir do
modelo de ALM). Dos recursos restantes, parte é

direcionada a gestdo terceirizada em fundos modera-
dos e parte em fundos multimercado, ambos com ta-
xas de retorno esperadas mais altas que aquelas que
atualmente vigem aos gestores que fazem a gestio
terceirizada dos ativos da Petros. Abaixo apresenta-
mos esquematicamente o modelo de gestdo:

Mandatos gestores terceirizados - Moderado

Perform, META
P i TePeBadomil | g lrciinmc ek Berfoan. Win; Perform. Min. | "ATUARIAL | Limites de Risco Resumo do Mandato
< ] PCA+6%aa
VAR<0.30% Ate 100% Titulo Publico Federal;
0,130% 15% 102% Selic 105% Selic 50% Selic 90% Selic LIMITE SIM 4 até 25% CDB de baixo risco;
" | | | STRESS MAX 2,5% Derivativos: Juros, Cambio
| | o
Mandatos gestores terceirizados - Multimercado
Perform. META
Tx. Adm. Tx. De Perform. Honchman: Meta de Perform. Min. | Perform. Min. ATUARIAL Limites de Risco Rbsumo.da Manidate
AA AA Rentab. Més Sem.
PCA+6%aa
| Até 100% Tit. P. Federal; 25% CDBs; I
0,130% 20% 104% Selic 108% Selic 20% Selic 80% Selic LIMITE SIM | Em andlise Derivativos: Juros, Cambio, Bolsa e
' ‘ Renda Varidvel ndo Direcional
|

A Petros avalia a gestdo terceirizada de Fundos de
Renda Fixa através de uma combinacdo de indices de
avaliacdo de desempenho, conforme descrito abaixo:

n[IC] = n[IS]*20% + n[IT]*10% + n[IVA]*10% +
n[IR]*60%

onde:

* Indice de Sharpe [IS]: medida de risco-retorno
que indica o retorno esperado na carteira por unida-
de de risco inerente a carteira; o indice é a razio
entre o valor esperado da rentabilidade relativa a taxa
livre de risco e o valor esperado da volatilidade desta
rentabilidade relativa a taxa livre de risco;

® Indice de Treynor [IT]: medida de risco-retorno
que indica o retorno esperado na carteira por unida-
de de risco sistematico inerente  carteira; o indice é
a razdo entre o valor esperado da rentabilidade relati-
va a taxa livre de risco e o valor esperado do "beta",
i.e., medida da inclinagdo da curva que representa a
carteira no modelo CAPM, considerando como repre-

de variacdo deste retorno, admitindo que a carteira
segue o modelo CAPM e considera como representan-
te do mercado um subconjunto de fundos
multimercado; o indice é a razao entre o valor espera-
do do desvio na rentabilidade da carteira ("alfa") e o
valor esperado da volatilidade deste desvio; e,

e indice de Rentabilidade [IR]: medida de retor-
no que indica o valor esperado do excedente de ren-
tabilidade diaria sobre a taxa livre de risco: o indice
€ a média historica diaria da rentabilidade diferencial
relativa a taxa livre de risco para a carteira.

Além da eficiéncia em relacdo a rentabilidade, as
Geréncias de Administracdo Financeira e Operacdes de
Mercado, auxiliadas pela instituicdo custodiante, acom-
panham diariamente os gestores terceirizados no sen-
tido de verificar o cumprimento dos limites previstos
pela Regulamentacao das Entidades Fechadas de Previ-
déncia Complementar utilizados para investimentos em
titulos e valores mobilidrios de emissia e/ou

coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica, mmﬁrﬁm C"' '
fundos multimercado; operagdes com derivativos e aos limites e s G pes CORREICC ; f

e Indice de Valor Adicionado [IVA]: medida de de atuacdo nos correspondentes mercados (htualmen- 0 3 7 I
risco-retorno que indica o desvio esperado no retor- te estipulados pela Resolucdo do Conselho D
no da carteira, conhecido como "alfa", por unidade Nacional no 3121, de 25 de setembro de 2 % 4 -

sentante do mercado determinado subconjunto de
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ANEXO 4 - Principios Basicos de Responsabilidade Social

Neste anexo propomos um aperfeicoamento da
metodologia de avaliacdo de investimentos que deve-
ra ser introduzida nas praticas das equipes da Petros
de forma gradual mas irreversivel, com o objetivo de
solidificar os principios de responsabilidade social
como métrica de precificacdo dos ativos das carteiras
da Fundagdo.

Descri¢do da Nova Metodologia

Essa metodologia para a avaliagdo da responsabi-
lidade social de empresas e investimento vem sendo
amplamente discutida e analisada pela Petros. Ela esta
fundamentada em estudos, conceitos e metodologias
elaboradas por vérios estudiosos do setor. Ela tenta
utilizar o que ha de melhor para avaliacdo de respon-
sabilidade social e se ajustar as caracteristicas de cada
investimento de maneira a tornar os resultados em
ferramentas concretas para as decisdes de alocagao
de recursos.

Em razdo da necessidade de incorporar a avaliagao
do impacto social em diferentes tipos de investimento,
esta metodologia tem como base trés focos principais:
avaliacao das empresas para a carteira de acdes, analise
das empresas que a Petros tem participagdo e analise
dos novos investimentos (renda fixa e / fundos).

1
Avaliacdo de empresas que a Petros tem partici-
pacao

No intuito de avaliar o grau de aderéncia as prati-
cas de responsabilidade social das empresas da car-
teira de participacées, a Geréncia de Participagbes
construiu uma ferramenta de classificacdo através dos
indicadores de responsabilidade social relacionados
abaixo:

1) Valores e Transparéncia: Compromissos Eticos,
Relacdo com Concorréncia e Balango Social;

2) Piblico Interno: Gestdo Participativa, Compro-
misso com o desenvolvimento Profissional, Cuidados
com Salde, Seguranca e Condicdes de Trabalho, Ofe-
recimento de Plano Previdenciario, Preparacdo para a
Aposentadoria, Comportamento relativo as Demissées,
Agoes Trabalhistas e Relacionamento com Represen-
;;_atﬂ:éé;dosf Trhbalhadores;

3) Meio Ambiente: Gestdo do Impacto ao Meio
Ambiente e racionalizagdo do uso de recursos, Educa-
cdo ambiental e desenvolvimento sustentavel, Respon-
sabilidades ambientais dos executivos e gerentes e
Passivo ambiental ou falta de licengas ambientais;

4) Fornecedores: Critérios de selecao e avaliacao
de fornecedores e apoio ao desenvolvimento de for-
necedores;

5) Clientes: Politica de comunicagdo comercial e
atendimento e Conhecimento dos danos potenciais
de produtos e servigos

6) Governo e Sociedade: Acdes sociais e estimulo
ao voluntariado, Contribuicdes para campanhas poli-
ticas, Praticas anti-corrupgdo e propina e Agdes soci-
ais e praticas de ndo discriminagao.

2
Avaliacdo das Empresas para a Carteira de Acoes
Através de estudos de desempenho das agdes das
empresas que estao divulgando seus balangos sociais,
verificou-se que o mercado brasileiro valorizou estas
empresas em 2004 e 2005. Desse modo, esta Politica
de Investimentos indica que seja dada preferéncia a
investir-se em acdes de empresas que se destaguem
em investimentos sociais. Para verificar que empresas
estdo se destacando em investimentos sociais serdo
utilizados os seguintes indices:

® ISI - Indicador Social Interno = investimentos
sociais interno/ receita liquida

@ ISE - Indicador Social Externo = investimentos
sociais externos/ receita liquida

® ISA- Indicador Social Ambiental = investimen-
tos sociais ambientais / receita liquida

® IST - Indicador Social Tributos = pagamentos
de tributos/ receita liquida

® ISG- Indicador Social Geral = consolidacdo dos
indicadores sociais acima

3
Andlise dos novos investimentos (renda fixa e /
fundos)

Esta Politica de Investimentos deu um enfoque
especial para os novos investimentos que devem ser
feitos exclusivamente em empreendimentos que cum-
pram plenamente os requisitos de responsabilidade
social.

Para evitar indevida comparagdo entre empreen-
dimentos com porte distintos, verificadas nas ofertas
concretas de investimento recebidas pela Petros nos
altimos anos, que poderiam causar analises impreci-
sas, as propostas de novos investimentos foram divi-
didas em trés grandes grupos: projetos, empresas de
médio porte e empresas de grande porte. Abaixo se-
guem os indicadores que serao utilizados em cada um
dos grupos.



 JE——

Indicador | | Médio Porte |  Grande Porte
Indicadores de Desempenho Econdmico
Competitividade Nacional Sim Sim
Geracao de Empregos Sim Sim
Concorréncia Desleal Ndo Sim
Indicadores de Desempenho Ambiental
Impactos ambientais i Sim Sim
Combate ao desperdicio de matérias-primas Sim Sim
Autuacbes Ambientais Sim Sim
Indicadores do Corpo Funcional
Relacdo entre niimero de terceirizados / Forga Total de i Sim Sim
trabalho
Beneficios sociais internos Sim Sim
Reclamagdes trabalhistas Sim Sim
Rotatividade da mao-de-obra Sim Sim
Namero de empregados acima de 40 anos Nao Sim
Historico de ndo cumprimento de acordos coletivos Nao Sim
Indicadores de Cidadania Empresarial
Elaboracdo de Balan¢o Social ou Similar Sim Sim
Codigo de Etica Sim Sim
Selegdo e contratagdo de fornecedores Sim Sim
Projetos Sociais Externos Sim Sim
Prémios Recebidos Nao Sim

No caso dos Fundos de Investimentos em Participa-
coes, seus regulamentos devem conter clausulas onde
somente serdo realizados investimentos em empresas que
assumam expressamente 0s seguintes compromissos:

e Estar adequadas as normas de controle ambiental,
observando inclusive os Principios do Equador;

e Nio utilizar trabalho infantil ou escravo; che-
cando o controle sobre servicos terceirizados.

e Analisar planos que procurem minimizar os even-
tuais efeitos nocivos ao meio ambiente decorrentes
de suas atividades;

e Sugerir planos de acdo que busquem a melhora
do seu relacionamento com as comunidades onde suas
unidades estejam instaladas; e,

e Atuar com boas préticas de gestdo de recursos
humanos de maneira a desenvolver, na medida do pos-
sivel o seu capital humano.

0 comportamento da empresa frente a esses indi-
cadores serd comparado aos seus pares de mercado,

para que as caracteristicas setoriais sejam devidamente
assimiladas pela metodologia.

Seguir cada vez mais rigidamente as métricas
indicadas acima serd a melhor forma de alocarmos
os recursos da Petros, pois estaremos preservar-
mos totalmente os interesses dos participantes da
Fundacdo ao exigirmos que a rentabilidade gerada
pelos empreendimentos seja sustentavel no longo

prazo.

Para que as empresas e demais gestores de in-
vestimento de mercado assimilem de maneira de-
finitiva a decisdo, mas que tenham oportunidade

concreta de se adaptarem a nova realidade da
Petros, recomendamos que seja informado publi-
camente ao mercado a decisdo de ndo mais inves-
tir em empresas que ndo cumpram, no final dos
proximos trés anos, os critérios minimos de boas
praticas de responsabilidade social apontados pela
metodologia apontada acima.

i

RQS n° 03/2005 - CN
CPMI - CORREIOS
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ANEXO 6 - Indicadores de Governanga Corporativa

Governanca Corporativa

Selecione o Nivel de Governanca Corporativa
Novo Me:cado

Indicadores de Governanga Corporativa

3 s
1.1) Transparncia
2] Dutribusclo Acionkna

B} AcBes em ciroutachy

€} Agdes na Dolsa de Mova Tordue

o) Apertura Completa de todos o8 aconatas

@) Umitex mitabelecidos do partiupacio de dirgtores ¢
admirastradores no capita

&) Concentrogle orn griapos econdrecot, familisrey
B Afiliaghes e bgagles entre amibnhtas

€} Participagio des pringipan acioristas em partes relaconadss

4} Regras para © trataments do partes refacionadas

OMLPNS, Maior
apenas por Ofs.

(% de ON no capital total: entre 13% ¢ 49% = R; & parbr de 50% = B; 100% =
L]

DArE empresds (Ui CAPN! ¢ Compostn

Maior pantuscic pase o Pree fioat acima de 25% (sbaiss do I5% = |
i 75 = R entre 5% o 50% « @) scima de $0% = MB)

Maior pontuacio pers armprrsas cujes agdes sho negociadas na bolta de Nova

Tottue [NYSEL, M8 = poptal ADR; ND = 080 povted ADR. (Hota: smpresss com

mﬂmum&nmmh‘mmw devendn

ap '+ @M M, meelhor
mmwnnmw-mmmmmummu

referne & participacho de todos 0 Sous acianistay. (B = abertura de aoionistes

com mals o8 5% do capial socisl; M = sbortira do acienistat com Menos de
5% 00 capital social}
Maior portuacls pars

3 EMpreLs gue INMIts & PAHOPacks de diretores ¢
administracores 6 WS CRLUTLIS O CApItal.

Maplor pontuacho pars eetruturas oe Copital povos concentradas. (MB « misimos mdximo
o 20 o capital total por acicaixta; B w 216 8 49%; A = 5%, | = 4 portir de partir de
5ite

My pontuSEO QuUBntD Mendr & vintulo entre ackonistas
Maior path nenhuma ©04 BARCDAIS SCIGNALEY &M Partes P PAMTEY
relaconadat.

Maior pontusclo para A evistinela de regeas para & ratdments de pares

relacignadan, inchitive prosbinds empristimos em 4o contredader B outrat rm
partes relacionadas (MB = restricdes b empnistimos em favor 0o controlador &

putras partes relacionadas).

e} Regra de senaragha entre ativas pessoas i da
empresa

3) Acopits

2.1} Votacho w Assembiéia Geral
) Datatuton defindos para & sepaniacia das sstembidles Qeres o
regrE de votagha
b] Envie de decusmentacho com anteceddnea
©) Fossibriidade de questicnamento prévio e inclusia de sssuntos.
na pauta de reunibes

d) Organizagho do Assernbléia
L —

&) (] dade do Acerdo de

b) Direito de tag along
€} Quorum

pars matérias

o} Direlto de voto bs acies preds i om matérias

) Politica de distribuigdo de dividendos

a) hmmma usa de informagho privilegiads
n}muummmnwa;mmmmm
de capital ou de registro, ande
Wﬂm&-mm&mmmﬂnmulﬁnmmm
3) Consuino de Administragho
3.1) Estrutura » Independdncin

&) Namero de & ndmers de
independentes (ndo fazem parte da diretoria da empresa)

b} Qualificacho dos conselheiros

¢} Representatividade dos acionistas no conselha
3.2 ) Papal @ Desempanho
a) Regimento Interne

b} Acesso bs informngies por parte dos conuelheios

©) Auditoria intéma o controles intarnod

) Freqidncia day reaniles do conselto
&} Avallacho do Comefho de Adminictracio

Rt et T T, o B Tl s e~ S i b e =

Majer o para o existincia de ums pritica tlara do separacho entre 03 e 0%
AUVOs POSIOA 004 SCONMLAS ¢ 04 BlIvDs da empresa.

Maioe pontuagio para Estatutos definidos DD 2 orpanizacio dis sssembidiss
perals o regras de votacha
Maor pentuacho guanta make for & sntoceddnti do envio.
Malor pontuacdo quanta malor for @ sbertura par questicnamento o Mexibilidade
e inclulr Bssuntos na pauta.

o para # | ;
deliberacies o encerramentn), com espaca para cadh acionista aXprEsSar o seu

HMalor portuacio para existéncia de Acordo de Aclonistas ¢ detathamento das
informages contides o mesmo (Nota: cladaificacso MB depende da qualidade e
conteddo do AA). (Notai NM, N2 & N1 sBo na minima B pois possuem AA). (Nota:
quands a empresa ndo tem controladar M8 = ausincia de AA, quando a empresa
potsul controladar MB = existéncla de AA)

Maior pontuaclo para tag along de 100% em ONs & Pis (B = 100% ON & 70%
PN: R = BO% ON & 70% PN; | = 80% ON)

Malor pontuacio quanta maior o Guonim qualiicsds.
Hdmmummmmmuuummmmmmh cisdo ¢

fusdo, e aprovacio de do mesmo grupo.
Malor pontuacio para 3 existincia de Uma politica, por sou grau de detathaments
o distribuicio acima de 25% do hucro liquido,

mmmmmmmawnm.

Malor pantuacho para medidas prodbitives.

Maior B0 para medidas que

o preco dey aclies em caso de
de capital ou 3

Maior pontuscho quanto maker a p
retative a0 nimerd total de conseiheiros |ummrumm5mmu.

senda 2 ([Mota: o do consetho de administracho & da
diretona executiva devermn ser Ghuﬂlu‘l
Malor para fncia como

i & mm de ibeis &
financeiros, o tempo (malor pentuacko para conseineires que

ﬁlllﬂﬂlblhﬂbﬂ'
comparecem, inclusive: através de teleconferingia, & 100% das reunibes
realizadas)

Mator o para com a geragho de valor para o
aOonIMS,

Mator paraa P de um regl interna bem definido, com
direito & conuulta extemna.

Maior para que @ados ¢ matenial 505 conselhelros
COM MEor transp: e {pela menos 15 dias) para

anilise G5 MEsMOs.

Mator pontusclio para a existdnod o8 audilona exterma & plocedimentos de
controles internos.

Malor pontuatlio para frequineln mensal de reunides do conseths,
Mador Pantusclo para existéngia de svaliacho de conseiheitos.

Categorian

MB

Ll

L]

MB
ME

Critirion o Pontuache . Da topicos de

rpor podem et
AT BDCNIY UM CAS GUatro Caleganmy

agresoriadal
Insufickente’t

t-laé:-’tll

Nio Dinponivel (WD)

5%
0% 0
1o% v i)
1,0% 10
0,%% 3
1o% 10
2,00 -
1.0% U
15% 15
1% 15
Lo% &
1.0% 10
a0 20
1,0% 10
1,0% 10
0.5% H
0,5% 5

18,0%
3,0% 4
3,0% 30
2,0% 20
2,0% 20
2,5% L
1,5% 15
7,0% 70
2,0% 20
5.0% 50
11.5% 125
5,5% 53
1,5% 15
2.5% 2%
1,5% 15
7.0% 70
1.5% 15
1.5% 15
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ANEXO 6 - Indicadores de Governanca Corporativa

a) Qualficaclo ¢ experiincia dos diretores

1) Comités de Assessoria

T —

Maiar o para di com dncia como alto
& dequad em andlise de relatd
gerencials, contdbels ¢ financelros.
Maior pontuagho para a exlsténia de comitds que assessoram o conselha de
& & diretoria definidos em
intermos ou em estatubs socksl

a) Politica de Ao dos / Transp: da
politica de remuneracio

b} Remunersglo por desempenho

€) Comité de remuneracbo

d) de
- 4.3) Responsabilidade
a) Compromissos definides da diretoria com a geraglo de valor
para o5 acionistas
€} Politica de metas

) Planejaments estratégico e planc de ﬂqﬂcﬁu

4y a "

) Canais de divuigacho e das

b} PrestagBo de contas das dimetorias

) Chdiga de governanca conporativi
) Cédiga de ética das diretorias

diversidade das

Malor pontuacho para exlsténcla uma {programas de

I politica de remuncracio
stock options) e sua transparéneia (Nota: NM, N2 ¢ NI slo obrigades a divuigar

programas de stock eptions)
Maior pontuaclo pars remanerago varidvel baseada em EVA ou GVA

Maior pontuacio para & existéncia de um comité de remuneracho independente.

Maior pentuacho para a existénda de um plano de sucess3o para o8 executivos
da empresa,

da diretorla com a geragho da

530 parh maler
wovnlaomdnn
Madar pantuacho para a existéncia de politica de metas bem definida,

Maiar para & & de g

bem definida,

Maior pontuacho para o malor nimero de canais utifizades pela companhia para
divulgar seus dados (jornals, site corparativo, ete.) e para a qualidade &
informacties contidas nos mesmas.

Mmuoﬁounmmm-ﬂm-mmum

il sobre suas £en Sp
© Bog acionistas.
Malor pontuacio para existénga do cidign de governanca corporativa,
mmmnmmmmummwi

~ 4.5) Relacionamentos
Mador cSo para bom entre as com o8
8 da diretor, com o8 1com o5 aud com com Investic & com
consetho fiscal, M*M nwlm O bom uml: tica,
i e ubutwld&u

b} Vinculos entre diretoria, conselhos, acionistas, empress e
partes interessadas externas

P — — e
) Processo de eleicho e independdncia
b) Quaiificacho @ competéngia dos. membros

€) Prostacho de contas [ para o consaing « om (S0 o comith
acionistas)

para o4

d) Froqbncia das reunides

€} 0 canseite de S0 & da diretoria
Focutive

1) Conselte fscal COMS Mltermativa para

parmARenie turtinate”
atender & socho 301 da Lei Sarbanes-Oidey, Gue exige a criagha
da um comith de auditoria

g) Critdrios de escoiha dot auditores externcs

h) Reistdnot do Auditons exterma

a) Demonstraches fnanceicas

B) Apresentacho sos analistas do mercads de stbes

) Ratatirion eocials & amblentaks

a) "

©) Divuigagho de informagies relevantes

) Listado na Novo Merceda ou nos Nivels de Gavernancs
Corperativa da Bovespa

wwmdnuw mmm:mqmn.mam

Maior pontuacdo para nenhum vinculo.

'.Mpwuﬂewam'l;mdnwﬁ.ﬂe:M¢m

wtemnos
sndependentes, @ serm conflito da intereites com & deetoca, Com o3 conseihes @

‘eam o aconistas.

Malor pontubclia parn membros cam formacho acaclmice ddequada @ vuta
& finanserod.

experiéncia em andkse de relatdrion gerendials, contibels &

Maior para a quai Enaia & rapkder das informacles
apresentadas.

Maicr par meral de sbes B0 conseing efou comith.

mmmmmmmmamu
& objetives da empress.

Malor pontuscho pars 0 empresas com consetha Nscal permanents & “turbinado”,
na pusiniia de um cometh de auditens.

MwmaMﬂmmmmhmﬂ
auditor externa Gue esteja Clarsificado entre os 4 malones auditores da mercada
(reconhecids peld mercada).

Makor pontuagic pera parecer dos auditonss sem ressalva ha pelo menas 5 anor.

Hases pontusclo pars empresas qua divulgem infsrmagdes financeras ahuals &
precisas. {Nota: empresas de nova
miercado, nivel 2 ou istadas na NYSE = MB).

Hilor acs analistas o mercado de agles
llln-mu4muuw;l f.l!m M, NI e W1 sbo no minima B).

Malor pontuagSo pars empresas que eSpoNtaneamente divilgem stsas
nformages.
MMMwnmwmmmnm
& que atendem
nmmmmum

Maler pontuachio para divuigacho, com rapider, de quaiguer fato relevante que
Po9sa aletar & PMPETa DU TEUS JTOMNIELIS

avh s
m*mmmﬂ-m preco dos produtos
varnbvels

mmmmmm s informagies, de maneirs
desde o inicio de suss Ses, & divuigam
BWMMMMM

Maskor pontusclo pars Novo Mercade (MB), Nivel 2 (B) = Nivel 1 (R},
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do que todas as medidas cabi-
veis estdo sendo adotadas, in-
clusive na esfera judicial, para
assegurar o amplo direito de
defesa da Fundagao", diz o exe-
cutivo. Ele lembra que o Gnico

S T

S AT

[
¥

objetivo almejado pelas aplica-
coes e investimentos &
alavancar o patrimoénio da Fun-
dacdo para garantir o pagamen-
to dos beneficios atuais e futu-
ros dos participantes.

RESULTADOS
FALAM POR SI

Exemplos do acerto da estra-
tégia de investimentos dessa ges-
tdo ndo faltam. A rentabilidade
acumulada no periodo, por exem-
plo, foi 19,1% acima da meta
atuarial. Ja as aplicagdes em car-
teira de acées da Petros (carteira
de giro) renderam, desde a posse
da atual gestdo, 239,8%, bem
acima do Indice Bovespa
(Ibovespa), que subiu 207,2%.

No periodo janeiro/2003 a no-
vembro/2005, a carteira de ren-
da varidvel da Petros, compara-
da com outros 50 fundos de in-
vestimentos em acdes listados
pela Anbid (Associacdo Nacional
dos Bancos de Investimentos), no
segmento Ibovespa Ativo, ocupa
a 9° posicdo em rentabilidade. No
segmento Fundos Referenciados
DI, dentre 109 fundos, a carteira
da Fundagao estaria na 23 posi-
¢ao. Importante destacar que as
listas divulgadas pela Anbid in-
cluem as operagoes de fundos de
investimentos administrados pe-
las instituicoes financeiras (ban-
cos) de todo o pais.

Por fim, lembramos que no De-
monstrativo Analitico de Investi-
mentos e de Enquadramento das
Aplicagoes (DAIEA), enviado tri-
mestralmente aos participantes,
constam as instituicoes financei-
ras que fazem a gestdo
terceirizada dos fundos exclusivos
de renda fixa da Petros. Elas sdo
co-responsdveis pelos resultados
dos investimentos nessa modali-
dade, que tém sido positivos, cum-
prindo, portanto, o mandato de
maneira adequada.

revista PETROS
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Em debate na Assembléia
Legislativa de Sado Paulo
(Alesp), o presidente Wagner Pi-
nheiro explicou as alternativas
de investimentos da Petros
como parceiro ou financiador
indireto para os deputados es-
taduais paulistas da Frente Par-
lamentar de Apoio a Micro e Pe-
quena Empresa. No encontro,
ocorrido no dia 23 de novem-
bro, o dirigente destacou que a
Fundacdo conta com cerca de R$
17 bilhdes em renda fixa, "que
ao longo dos anos poderao ser
deslocados para investimentos
no setor produtivo".

Segundo Pinheiro, os prin-
cipais veiculos para a Petros in-
vestir no setor sdao os Fundos
Matuos de Investimento em
Empresas Emergentes (ideais
para as empresas de pequeno
porte) e os Fundos de Investi-
mentos em Participagdes. Para
ele, uma boa possibilidade de
os microempresarios terem
acesso a empréstimos seria pela
liberacdo de recursos em pra-
zos compativeis com a ma-
turacdo do investimento.

0 executivo destacou, no en-
tanto, que ndo basta ao empre-
endedor alcancar um bom retor-
no financeiro. E preciso atender
premissas basicas como, por
exemplo, o respeito a legislacao
trabalhista, além de comprova-
da responsabilidade sob os pon-
tos de vista fiscal e ambiental.
"Enfim, responsabilidade social
em relacdo as pessoas e a0 meio
em que vivem."

Setor téxtil - No dia 12 de de-
zembro foi a vez de uma comiti-
va formada por executivos do
setor téxtil da cidade de
Americana(SP), parlamentares
paulistas e a Secretaria de Desen-
volvimento Econdmico de Ame-
ricana, participarem de reunido
na Petros com o presidente
Wagner Pinheiro, o titular da area
de Novos Projetos, Humberto
Lima, e o analista de Investimen-
tos Leonardo Figueiredo.

No encontro, debateram a
possibilidade de criagdo de vei-
culo de investimento especifi-
co para alavancar empresas da

Encontros
abordaram
investimentos
em empresas de
pequeno e meédio
portes

Fomento a micro e pequena

regido. 0 projeto esta inserido
na estratégia da atual gestao de
investir no setor produtivo, po-
tencialmente mais rentavel que
papéis tradicionais. De acordo
com o deputado estadual An-
tonio Mentor, a iniciativa par-
tiu de representantes do polo
téxtil paulista - formado pelas
cidades de Americana, Santa
Barbara D'Oeste, Nova Odessa,
Sumaré e Hortoldndia - que
buscam formas de fomentar as
empresas da regido. Para isso,
contam com o apoio de prefei-
tos, vereadores, sindicatos pa-
tronais e dos trabalhadores,
além do apoio da Alesp.

Na mesma linha, o deputado
Vanderlei Macris disse que a regido
congrega mais de 700 inddstrias
e tem presenca importante na eco-
nomia téxtil - da fiacdo a tecela-
gem, da confecgdo ao designer.
Desse total de empresas, ele
contabiliza que 140 estao
engajadas no movimento encabe-
cado pela Frente Parlamentar.

Arquivo Petros
[]

Parlamentares e
representantes do
pélo téxtil paulista
debateram na Petros
alternativas de
investimento no
setor
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Hepatite A: diagnéstico e
tratamento

Hepatite A & uma doenca provoca-
da no figado por um virus.

A doenga é transmitida de pessoa
a pessoa através de alimentos ou ob-
jetos colocados na boca e contamina-
dos com as fezes de outra pessoa com
Hepatite A.

Por esta razdo, o virus se dissemi-
na com mais facilidade em areas onde
as condigbes sanitarias sdo precarias
ou nas situacdes onde a higiene pes-
soal ndo é observada.

A melhor prevencao contra a hepa-

L__%

O

tite é lavar as maos apods utilizar o ba-
nheiro, trocar fraldas, preparar ou co-
mer alimentos.

A vacinagdo pode ser realizada apés
os 12 meses de idade. A protegdo co-
meca apos 4 semanas da primeira dose
da vacina e se prolonga por aproxima-
damente 20 anos.

A maior parte das infec¢des resulta
de contatos entre membros da mesma
familia ou de parceiros sexuais porta-

dores do virus. Contatos casuais, tais

como ocorrem em escritérios, fabricas

ou escolas, nao disseminam o virus.

A maior parte das pessoas infecta-
das ndo apresenta quaisquer sinais ou
sintomas da doenca. Mas a hepatite
também pode se apresentar de forma
brusca, com febre, cansaco, perda de
apetite, nausea, desconforto abdomi-
nal, urina escura e ictericia (pele e
olhos amarelados). Os sintomas geral-
mente desaparecem em menos de 2
meses.

Como em outras infecgdes, apds a
recuperacao da Hepatite A a pessoa fica
imunizada para sempre.

Acordo Coletivo
apresenta inovacao
para a AMS




Infeccao urinaria

A infecgdo urinaria (IU) é a pre-
senca de microorganismos em alguma
parte do trato urindrio. Quando surge
no rim, chama-se pielonefrite; na be-
xiga, cistite; na prostata , prostatite
e na uretra, uretrite.

A grande maioria das infecges
urinérias é causada por bactérias, mas
também podem ser provocadas por vi-
rus, fungos e outros microorganismos.
A bactéria Escherichia coli representa
80 a 95% dos invasores infectantes
do trato urinério.

Editorial

2 COMO OCORRE?

0 acesso dos microorganismos ao
trato urinrio se da por via ascenden-
te, ou seja, pela uretra, podendo se
instalar na propria uretra e prostata,
avancando para a bexiga e, com mais
dificuldade, para o rim.

Dificilmente, as bactérias podem
penetrar no trato urindrio pela via san-
giiinea. Isto ocorre apenas quando
existe infeccdo generalizada (septice-
mia) ou em individuos sem defesas imu-
nitarias como aidéticos e transplanta-
dos. Como a urina é estéril, existem
fatores que facilitam a contaminacdo
do trato urinério, tais como:

0 ato de urinar é voluntario e in-
dolor. A presenga de dor, ardéncia,
dificuldade e/ou urgéncia para uri-
nar, micgbes urinarias muito fre-
giientes e de pequeno volume, urina
de mau cheiro de cor opaca e fila-
mentos de muco formam um conjun-
to de dados que permite ao médico
suspeitar que o paciente estd com
infec¢do urindria. Quando o rim &
atingido, o paciente apresenta, além
dos sintomas anteriores, calafrios,
febre e dor lombar, podendo, algu-
mas vezes, ocorrer célicas abdomi-
nais, nauseas e vomitos.

COMO SE FAZ 0

DIAGNOSTICO?

A presenga dos sinais e sintomas
de IU obriga o médico a solicitar um
exame comum de urina e uma urocul-
tura. Para isso, @ muito importante que
a coleta de uma amostra de urina seja
feita sem contaminagao.

Ha quatro métodos de coleta: jato
urinario médio, coletor urinério, son-
dagem e puncao da bexiga. Cada um
desses métodos tem suas indicagoes,
conveniéncias e complicagdes. 0 mé-
dico deve decidir qual é o melhor para
0 seu paciente.

Fonte: Equipe ABC da Saide

Vocé sabia que a maioria das infeccdes urinarias

(IU) é causada por bactérias, mas também podem
ser provocadas por virus, fungos e outros microor-
ganismos? Na pagina 2, entenda mais sobre os sin-
tomas e saiba como é feito o diagnéstico para pro-
blemas de IU. Na capa, uma doenga que ainda assus-
ta grande parte da populacdo, mas que pode ser evi-

tada facilmente, a Hepatite A. A doenca é transmi-
tida por intermédio de alimentos ou objetos cola-
dos na boca e contaminados com fezes de outra pes-
soa com Hepatite A. A melhor op¢ao para a preven-
cdo é lavar as maos ao preparar ou comer alimentos
e apés utilizar o banheiro, além de tomar a vacina
na infancia.




Acordo Coletivo apresents
1NOVACOes paraa AMS

0 Acordo Coletivo de Trabalho 2005, firmado no dia 6 de dezembro,
tem suas clausulas sociais validas até 2007. A AMS faz parte desse
contexto e apresenta melhorias que alcancam todos os beneficiirios.

Uma das novidades é o custeio
de novos medicamentos. A Petrobras
tem prazo de 120 dias para apresen-
tar proposta para o novo beneficio,
que atingiria empregados, pensio-
nistas, aposentados e respectivos
dependentes. A acupuntura também
foi adotada e - apés a definicio de
critérios pela Comissdo de AMS - tera
alguns procedimentos cobertos.

Outras inovagdes que aguardam
critérios da comissao sio a inclusdo
de enteados e melhorias no Progra-
ma de Avaliagdo da Saide dos Apo-
sentados - PASA.

A partir do novo
Acordo, serd ado-
tada, para aposen-
tados e pensionis-
tas, a mesma mar-
gem consignavel
para desconto apli-
cada aos emprega-
dos: 13%.

Para os depen-
dentes que utilizam
AMS, as mudancas sio
duas. No Plano 28,
empregados e aposen-
tados poderdo incluir
seus filhos a qualquer
momento, até comple-
tar 28 anos, desde que
permanecam por, no mi-

nimo, cinco anos.
No caso dos meno-
res sob guarda em
processo de ado-
¢do, o limite para
ingresso na AMS foi
ampliado para 18
anos. Veja no qua-
dro ao lado todas as
mudangas incluidas
no Acordo Coletivo
de Trabalho 2005.

D ACORDO
V¥ COLETIVO
O TRABALHO

2005

« Novos Medicamentos
A Petrobras apresentara proposta em um prazo
de 120 dias, a partir da data de assinatura
do Acordo.

¢ Acupuntura
Sera implantada apés discussdes de critérios na
Comissdo de AMS.

e Enteados
Compromisso de inclusdo de enteados, de acor-
do com critérios a serem definidos na Comis-
sdo de AMS.

* Margem Consignavel
Adocdo, para aposentados e pensionistas, da
mesma margem consignavel para desconto da
AMS aplicada aos empregados da ativa (13%)

* PASA
Apds discussao na Comissdo de AMS, a empresa
oferecerd aos aposentados uma avaliagdo clini-
ca preventiva mais adequada, através do Pro-
grama de Avaliacao da Satide dos Aposentados.

e Plano 28
Empregados e aposentados poderio incluir seus
filhos, desde que permanecam por no minimo
cinco anos. A inclusdo poders ser feita a qual-
quer momento e a idade limite para ingresso &
de 28 anos. A idade limite para permanéncia é
de 33 anos.

* Menor Sob Guarda

Ampliacao do limite d 5%'%5553 ) menor
sob guarda, em processg 0¢ao, de j %ara :
18 anos. R
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Relatério da ONU revela que o niimero de infectados pelo virus HIV
dobrou nos ultimos dez anos. Os maiores indices de crescimento
foram detectados na Europa Oriental e na América Latina. E o Brasil
tem problemas...

Esta chegando o final do ano, épo- As pesquisas em busca de umava-  to isso, o melhor caminho é a educa-
ca de festas. Logo depois do réveillon cina contra o virus da Aids continuam,  ¢do e a prevencdo. Veja nos quadros
comega a preparagao para o carnaval, mas sem previsao de sucesso. Enquan- abaixo e ao lado como se prevenir.

as campanhas sobre a preven¢ao da

Aids reaparecem na televisdo e parece Assim contrai Assim nao contrai
que tudo esta resolvido. Mas nao é

verdade: a realidade é bem diferente. ; e sexo, desde que se use

A edicdo 2005 do relatorio anual do i maE e Sorretartiento a camisinha
Programa de Aids das Nacdes Unidas sexo anal sem camisinha masturbacéo a dois

(Unaids) mostra que o niimero de in- beijo no rosto ou na boca, aperto
fectados pelo HIV no mundo ultrapas- sexo oral sem camisinha de mé&o ou abrago, suor e

sou a marca de 40 milhoes. lagrima

uso da mesma seringa ou

agulha por mais de uma pessoa picadeide ingeto

0 nosso Programa Nacional de
DST/Aids, do Ministério da Sadde, &

referencia mundial e o Brasil, hoje, transfusdo de sangue ;aihlﬁrefsif COgOS;f Sabogetg /
tem convénios com varios paises - contaminado 6?1?b uas SRR RI D
principalmente na Africa - para apoio

e troca de experiéncias, mas o rela- mae infectada pode passar o

HIV para o filho durante a
gravidez, no parto e na
amamentacéo

tério do Unaids apresenta um dado
de extrema relevancia: 38% dos bra-
sileiros entre 15 e 24 anos nao sa-

bem como & transmitido o virus HIV. instrumentos furam ou cortam
que néo sejam esterelizados 90acds e =it

RAPIDAS:

* 0 Ministério da Sadde apresentou o resultado do Levantamento de Indice Répido de Infestagdo por Aedes aegypti - LIRAa. Inédito
no pafs, esse método identifica rapidamente criadouros do mosquito transmissor da dengue. "Sdo Paulo e grandes capitais do
Nordeste tiveram dados bons, mas a infestacao esté alta em alguns lugares da Regido Norte, em Salvador e na Regido Metropolitana
do Rio", explicou o secretario nacional de Vigilancia em Saide, Jarbas Barbosa. Ndo esqueca que a melhor maneira de lutar contra
a dengue é a prevencdo: ndo deixe agua parada em garrafas, pneus ou vasos de plantas e mantenha as caixas d'adgua tampadas.
(Fonte: www.saude.gov.br)

piscina, banheiros, pelo ar

Fale com a

0800-780810 (Rio de Janeiro) :: 0800-8884400 (Sio Paulo) :: 0800-714080 (Bahia) :: (82) 217-7835 (Alagoas) :: (84) 3235-4039 (Rio Grande
do Norte) :: (27) 3761-4001 (Espirito Santo) :: (22) 2761-2560 (Macaé) =: (31) 3529-4148/3298-3118 (Minas Gerais) :: (61) 420-7155 (Brasilia)
1 (82) 3217-7835 (Macei6) = (79) 3212--2480/3093 (Sergipe)




ICSS premia d

0 presidente do ICSS e da Petros, Wagner Pi-
nheiro, foi o anfitrido da entrega do 10° Prémio
de Seguridade Social, concedido anualmente
pelo Instituto Cultural de Seguridade Social. Du-
rante a abertura da cerimonia, realizada no dia
8 de dezembro, no Rio de Janeiro, o dirigente
lembrou que o arcabougo requlador e fiscalizador
construido nos dltimos trés anos "permite
antever o ciclo de expansdao do segmento."

Na sua avaliagao, tal cenario se traduz numa
maior disseminacao da cultura de seguridade so-
cial e numa inclusao previdenciaria mais ampla,
aproximando o Brasil do restante do mundo. "Es-
ses avancos ja comecam a produzir frutos e nao é
exagero prever que os fundos de pensao pode-
rao dobrar de tamanho ainda nessa década, le-
vando protecdo a 15 milhdes de trabalhadores e
seus dependentes."

Como legitimo representante de um setor que
acabara de ser novamente atingido por acusacoes
infundadas, desta vez partindo de informacoes
constantes do relatério da CPMI dos Correios, o
executivo fez um pronunciamento contundente em
defesa do sistema. "Nao podemos ser submetidos
a ondas de desconfianca e descrédito provocadas
por denincias sem fundamento, sem correspon-
déncia factual, como as que vimos sofrendo nos
altimos meses."

0 académico Arnaldo Niskier e o jornalista da
Folha de S.Paulo, Luis Nassif, ambos premiados
no evento, também lamentaram o denuncismo
inconseqiiente e destacaram a importancia dos
fundos de pensédo para o pais. Antecessor do pre-
sidente da Petros & frente do ICSS, Niskier lem-
brou que atua no sistema ha mais de 15 anos e,
nesse periodo, toda vez que se aproxima o ca-
lendario eleitoral, o tema vem a baila. "A idéia
de rombo e de procurar mostrar irregularidade
nos fundos de pensdo é recorrente. Se esses va-
lores divulgados fossem criveis, o rombo ja te-
ria chegado ao Japao."

Américo Vermelho

Nassif, por sua vez, fez um discurso de
exaltacdo ao sentimento nacional. Disse estar con-

ﬁ: m 5

Auditdrio ficou
lotado durante
entrega do prémio
outorgado
anualmente |
pelo ICSS |

victo de que o pais tem tudo para crescer, apesar
da estagnacdo econdmica dos dltimos 20 anos.
Segundo ele, os fundos de pensdo terdo papel de
destaque - como grandes investidores - quando o

pais efetivamente comecar o ciclo virtuoso.

Vencedores

0 Prémio Nacional de Seguridade Social & uma distin¢do a
personalidades e instituicdes brasileiras que contribuem com o
desenvolvimento da sociedade. Os laureados em 2005 foram:

Acao Parlamentar

Pedro Simon

Educacdo, Cultura e Esporte
Agdo Social Arnaldo Niskier
Rodrigo Baggio :
B, - Etica e Responsabilidade
Comunicacao Grupo Orsa

Lu1_'s Na_s_sif

RQS n° 03/2005 - CN|

e RRElDdéeranca Empresarial
Dirigente Nacion a?PMl 0 4 Roger Agnelli
José de Sodza:Me nr;ﬁ] 4
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Fotos: Américo Vermelho

Os premiados

1° 0 pequeno tratado sobre a vida, de Sonia
Fernandes do Nascimento

2° A Carta, de Judith Martins de Souza

3° Lembrangas Circulares, de Cleo de Oliveira
4° Dalias no Quintal, de Sara Denise Schaquinich
5° Encontro com a bailarina, de Silvio Luiz Rocha
6° Bandoleiro, de Otacilio de Albuguerque Lang

7° 0 homem lapso, de Romulo Pinheiro Gomes

8° A propina, de Eduardo Domingues

9° Galeria da dor, de Luiz Alberto de Carvalho Faria
10° 0 bengalista, de Jafran Bastos

de doacdio e novas aquisicdes, e projeta-se o Ping-pong, com Sénia Fernandes

acesso aos participantes.

Escolha dificil = O jornalista e escritor Enio
Squeff, um dos quatro integrantes da comissao
julgadora, explicou seu critério de escolha e dis-
se ter sido dificil exercer a tarefa. Foi surpreen-
dido com a técnica de escrita dos autores
finalistas e disse ter tentado, dentro de seus
parametros, ser o mais justo possivel.

Para o escritor, todos os concorrentes aten-
deram ao objetivo mais importante do concur-
so: a técnica de narragao. "Certamente devo ter
errado em uma escolha ou outra, mas néo o fiz
com intencdo", disse Squeff, ao lembrar que es-
critores como Fernando Pessoa e Franz Kafta tam-
bém ndo tiveram o merecido reconhecimento.

Em sua opinido, os concorrentes certamente
serdo premiados naquilo que lhe parece o fun-
damental: a satisfacdo do artista em expressar
seu talento. "Ndo é por causa desses pobres
juizes que vocés devem desistir."

0 texto foi escrito especialmente para o concurso?
Sim. Na hora em que soube que o tema era livre, sentei na frente
do computador e escrevi.

Quanto tempo vocé demorou?

(risos) Mais ou menos uma hora. Depois, ndo mexi. Fiz apenas
aquela revisdo de ortografia do Word. Estava em um momento
ideal.Todas as vezes que eu escrevo, acho que baixa alguma enti-
dade em mim. Sempre tenho a sensagdo de que é outra pessoa
que estd escrevendo; € outra vivéncia, é uma peculiaridade que
me emociona e tenho que colocar imediatamente no papel.

Foi uma vitoria da persisténcia?

Eu ndo esperava ganhar. No final das contas, quando leio o livro,
acho que todos os contos estdo no mesmo nivel. 0 que faz a
diferenca € sentimento dos jurados no momento da leitura.

0 que falta para publicar o primeiro livro?

Aquela inércia de pegar a bola é
Tenho que procurar o editor, por
Ultimamente tenho tentado, envi
e participado de mais eventos pq
esperanca.

Tranaar rolar. Sou preguicosa.
qBQ%IE‘n% ‘vai a mmha casa.

Jggw(eus L o&"bﬁm concursos

ra ver se &!a certo. Tenho muita
Fis N
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Pelo segundo ano consecu-
tivo, a Petros langou seu Rela-
torio Anual de Responsabilida-
de Social e Empresarial. A sole-
nidade foi organizada no dia 12
de dezembro, no Rio de Janei-
ro, em parceria com a Previ, que
também apresentou sua publi-
cacdo. Elaborado dentro da
metodologia do Instituto Bra-
sileiro de Analises Sociais e Eco-
ndmicas (Ibase), os dois Balan-
cos Sociais destacam a adocao
de critérios de responsabilida-
de social nos investimentos re-
alizados pelos maiores fundos
de pensao brasileiros. Além dis-
so, revela o compromisso das
atuais gestoes com o desenvol-
vimento sustentavel do pais,
sob os pontos de vistas econo-
mico, social e ambiental.

Otimista, o presidente da
Petros, Wagner Pinheiro, desta-
cou a parceria com o fundo de

pensdo dos empregados do
Banco do Brasil no fomento ao
social. Ele avalia que as acoes
ja implementadas sdo os pri-
meiros passos na busca de um
Brasil mais igualitario. "As em-
presas aumentam a cada dia
seu comprometimento com a
responsabilidade social e nao
buscam mais .o lucro pelo lu-
cro." Segundo ele, o empre-
sariado também tem mostrado
um compromisso firme com a
sociedade.

Para Pinheiro, esse é o ca-
minho a ser trilhado pelos
gestores, e investidores como
os fundos de pensdo tém
obrigacao de estarem a fren-
te nesse caminho. "Queremos
nio sd buscar lucros, mas a
rentabilidade social também.
Estamos honrados em puxar
esse trem junto com a Previ
e ajudar a populagao a ter

Fundos celebram parceria
social

uma vida mais digna."

0 dirigente disse, ainda, ter
certeza de que o sistema
previdenciario avanca a cada
dia. Como exemplo, citou a ge-
racdo de empregos propiciada
pelos investimentos feitos pe-
los fundos de pensdo no setor
produtivo, destacando a expe-
riéencia de reestruturacdo da
Perdigao.

Os diretores da Petros, Sér-
gio Lyra e Mauricio Rubem, tam-
bém participaram da ceriménia,
que teve o clima de formalida-
de quebrado com a apresenta-
¢do de um espetaculo de danga
da Associacao de Balé e Artes
para Cegos Fernanda Bianchini.
Criado ha 15 anos, o grupo
emocionou a platéia e ao final
foi aplaudido de pé. As jovens
bailarinas mostraram talento e
sensibilidade e deixaram uma
licdo de vida. Esse & apenas um
dos intmeros exemplos que so
se tornaram possiveis gragas a
acdo social dos fundos de pen-
sio - o grupo é patrocinado
pela NeoEnergia, empresa que
conta com participacao
acionaria da Previ, representa-
da na ocasido pelo diretor pre-
sidente Marcelo Maia de Azeve-
do Corréa.

0 presidente da Previ, Sérgio
Rosa, frisou que em linhas ge-
rais o tema responsabilidade
social estd se desenvolvendo e



cada vez mais ganha dimensoes
importantes no pais. Essa dis-
seminacao vem ocorrendo, se-
gundo ele, gragas principalmen-
te a duas vertentes: ou as em-
presas o fazem por visdo ou por
pressdo da sociedade. "A Previ
faz por visao", enfatizou o exe-
cutivo, que anunciou mudangas
no Balanco da Previ em 2006.
"Queremos saber em que evolui-
mos ao longo desses oito anos
para trabalhar no que podemos
melhorar ainda mais."

0 presidente da CPFL, Wilson
Ferreira, fez questdo de dar um
testemunho em favor dos fun-
dos de pensdo no que diz res-
peito ao desenvolvimento do
pais. Ja o presidente da Perdi-
gao, Nildemar Secches, declarou
que "a acao dos fundos de pen-
sao salvou nossa empresa". Ele
anunciou a geragao de 10 mil
empregos, que serao somados
aos atuais 30 mil trabalhadores.

35 Anos - A exemplo da edi-
cdo anterior, o Balanco Social
da Petros foi enviado a todos
os participantes. Além de pres-
tar contas, ao apresentar o dire-
cionamento socialmente res-
ponsavel dos investimentos, a
publicagdo homenageia os 35
anos da Fundacdo. Para isso,
conta a trajetoria de dois per-
sonagens cujas datas de nasci-
mento tém a ver com a origem
da histéria de sucesso da enti-
dade: Fabio Amorim nasceu no
mesmo dia em que a Petros ini-
ciou suas operacoes, 1° de ju-
lho de 1970, data em que Pau-
lo Roldao Silva completava 35
anos de vida.

Fotos: Américo Vermelho

Durante sessdo solene da As-
sembléia Legislativa do Estado do
Rio de Janeiro em comemoragdo
ao 52° aniversdrio da Petrobras,
o presidente da Petros, Wagner Pi-
nheiro, resumiu a trajetéria de
luta da companhia que hoje con-
ta com o apoio dos 180 milhoes
de brasileiros "e tem os petrolei-
ros na linha de frente em defesa
do seu patriménio."

Pontuado pelo carinho e grati-
ddo @ maior empresa brasileira, seu
discurso ressaltou o fato de a
Petrobras ser uma empresa
multinacional genuinamente brasi-
leira que ostenta um bom nivel de
investimento, porque pode captar
recursos baratos também no exte-
rior, 0 executivo também parabe-
nizou a atual gestdo da companhia

Homenagem a Petrobras

"por té-la ajudado a
alcancar quase R$ 20
bilhdes de lucros
anuais". Em seguida,
destacou a importan-
cia estratégica de a
Petrobras construir
uma plataforma no
Brasil - decisdo que
propiciou o fomento
da inddstria naval.

responsdveis, de
parceiros que
almejam muito além

No dizer do presidente da
Petros, tais iniciativas servem de
resposta aos criticos e contraria as

especulacdes dos que ndo §
tavam no projeto. Outro pon
tacado em seu pronunciame.
a mudanca na politica de ¢
s@o de reajustes salariais,

adogdo de uma postura qué M 0 8 =

tra respeito aos trabalhado
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Resumo «os numeros
de outubro/2005

Fundacdo investiu
26,1 bilhoes no més;
desse total, 66,63 %
foram em renda fixa

R%

Descricdo

Valores
Receita de contribuigdes das !
patrocinadoras e participantes 680
Beneficios pagos aos participantes -1.377
Despesas administrativas -61
Fundos administrativo/Outros -71
A -829

Reavaliagdo dos compromissos
com pagamentos de beneficios B -2.163
C=A+B -2.992
Resultado dos investimentos D 3.048
Resultado Técnico do periodo E=C+D 56

Resultado Técnico acumulado em 31/12/2004F
Resultado Técnico em 31/10/2005
Ajuste de Titulos mantidos até o vencimento G

-5.161

Equilibrio Técnico em 31/10/2005

H=E+F+G

I Rcnda Fixa

Participagdes
Imobilidrias
Renda Varidvel

I Operagoes com
Participantes

66,63%

Descricdo

Valores
Patriménio para cobertura
dos compromissos A 27.011
- Investimentos 26.170
- Contribuigoes a receber e outros ativos 1.053
- Qutras obrigacbes -212
Fundos B -704
P.c;ttn.'iménio para cobertura
dos compromissos C=A+B 26.307
“C.c.url.'l-péum-i_ss.o-;”c.om beﬁéﬁciog
ja concedidos D -19.726
”Dis.ponivel pa:ra .i.:eneﬁcios a conceder E=C+D 6.581
Eompromlssns .cr.).m benéficios a concet.i.er F -11.733
Resultado em 31/10/2005 G=E+F -5.153

Set/2005 Out/2005
Referencial/Investimento Peso% Rentab.
CDI 27,04 1,40
Renda fixa sem NTN-B - Petrobras 27,04 1,38

IBX - 50 15,53 -4,38

Carteira de acdes (giro) 15,53 -4,08

IBX - 100 1,24 -4,05

Fundos de agbes de mercado 1,24 -1,32

Meta Atuarial (IPCA + 6% ao ano)!Y 56,19 0,96

NTN-B - Petrobras 39,27 0,96
Carteira de Participagdes 9,17 -0,62
.Ca-r.‘teira d.l.a. Parficipagﬁes Imobiliarias 3,73 1,54
Emprésl.:i.m.os ; Participantes 4,02 1,43

Referencial Ponderado 100,00 0,19

Total dos Investimentos

Diferenca entre a rentabilidade total
dos investimentos e a meta atuarial

IPCA de Outubro

(1) Rentabilidade registrada utilizando a prévia do IPCA para os Gltimos
15 dias do periodo, Fonte: Geréncia de Administragio Financeira,
Elaboragdo: Geréncia de Controle.

1 4,07% Calendario de
Més Data/Crédito | Més Data/Crédito
3,75%
oy : Janeiro/2006 25 | Fevereiro/2006 24
FONTE: ! 25,55% Margo/2006 24 | Abril/2006 25
Geréncia de Maio/2006 25 | Junho/2006 23
Controle




Veja aqui a relacdo dos novos estabelecimentos que fizeram convénio com o Cartao
Petros até novembro de 2005. Guarde junto com o seu Guia das Empresas Conveniadas

ACESSORIO FEMININO/BIJUTERIA
3L \Y' 10% EM DINHEIRO

10% A VISTA

5% EM DINHEIRO

ALIMENTACAO

10% A VISTA PARA BOMBONIERE,
5% A VISTA PARA PRESENTE, EXCETO NOS
PRODUTOS EM PROMOCAO

UM REFRIGERANTE 300ML NA COMPRA DE UMA
REFEICAQ DE BATATA OU BATATA ROSTIE.
PROMOGAO VALIDA DE 2° A 6°, DAS 11 AS 15H

NAS COMPRAS ACIMA DE RS 10,00,
GANHE UM COPO DE SORVETE ZUPA, EXCETO NOS
PRODUTOS EM PROMOCAO

10%, EXCETO NOS PRODUTOS EM PROMOCAO

10%, EXCETO NOS PRODUTOS EM PROMOGAO
: 5%
10%
10% NAS REFEICOES
S RS 2,09 CADA 1006
5%
10% PARA SERVICO TRADICIONAL,
EXCETO LA MOLE PICCOLO, LA MOLE EM CASA E
PRODUTOS EM PROMOCAO
10% NOS PRATOS ARABES PRONTOS
5%
5% EM DINHEIRO, EXCETO NOS PRODUTOS EM
PROMOGAO
10% NAS REFEICOES
10%
10% PARA CAFE EXPRESSO

ARTIGOS ESOTERICOS/PRODUTOS NATURAIS

10% A VISTA E 5% NO CARTAO, EXCETO NOS
PRODUTOS EM PROMOCAO

10% A VISTA

ARTIGOS PARA ESPORTE/UIAGEM

10% NAS COHPRAS ACIMA DE RS 50,00
. 10%

ARTIGOS PARA O LAR/DECORACAO

) 15% A VISTA E 5% A PRAZO

5%, EXCETO NOS PRODUTOS EM PROMOCAO

5% NAS COMPRAS ACIMA DE RS 100,00
RETANAS GRAIJALL 59 A VISTA, EXCETO NOS

PRODUTOS EM PROMOCAO

5%, EXCETO NOS PRODUTOS EM PROMOCAO

CABELEIREIRO

20% DE 2" A 6" EXCETO NOS PRODUTOS EM
PROMOCAQ E NOS SERVICOS DE CAUTERIZACAO,
UNHA DE PORCELANA E SILICONE, PENTEADO E
MAQUIAGEM

15%, EXCETO NOS SERVICOS EM PROMOCAO

20%, EXCETO NOS SERVICOS EM PROMOCAO

CALCADOS/BOLSAS
3 “ASHION 10% EM DINHEIRO E 5% NAS
DEMAIS FORMAS DE PAGAMENTO

- 5%

10%, EXCETO NOS PRODUTOS EM PROMOCAO

10% EM DINHEIRO E 5% NAS DEMAIS
FORMAS DE PAGAMENTO

L PUSTICHE 10% EM DINHEIRO E 5% NAS
DEMAIS FORMAS DE PAGAMENTO, EXCETO NOS
PRODUTOS EM PRODUCAO

£S 5% EM DINHEIRO
5% A VISTA
10% A VISTA E 5% A PRAZO, EXCETO NOS
PRODUTOS EM PROMOCAO

[0'S SPORT 10% EM DINHEIRO E 5% NAS
DEMAIS FORMAS DE PAGAMENTO, EXCETO NOS
PRODUTOS EM PROMOCAO

CDstVDs

10%, EXCETO NOS PRODUTOS EM

Pnomooio

FARMJ\CIMEOSMETICOS/PERFUMARIAS
A\NDRE HANG 10% A VISTA E 5% NO CARTAO
OU CHEQUE

i]; 10%, EXCETO NOS PRODUTOS EM
PROMOCAO

5%
10% NOS MEDICAMENTOS
10%, EM DINHEIRO OU CHEQUE, E

5% No$ CARTOES DE DEBITO E CREDITO, EXCETO
NOS PRODUTOS EM PROMOGAO

ELETRODOMESTICOS
A ET 10% A VISTA (DINHEIRO OU
CARTAO DE DEBITO)

FOTO E REVELAGAO/TELEFONIA CELULAR

20% NOS ACESSORIOS E 5% NOS APARELHOS
CELULARES

10% NA REVELACAO
10% NA REVELAGAO 1 HORA

RS$0,60, CUSTO UNITARIO DA
REVELAGAO

M 10% NOS ACESSORIOS, 5% NOS APARELHOS
+ TIM CHIP, EXCETO NO CARTAO DE RECARGA

(‘e RIO DE JANEIRO - R
TERAPIAS

www.harmoniza.com.br
10% A VISTA NOS ATENDIMENTOS AVULSOS E 15% NOS
PACOTES DE DEZ ATENDIMENTOS.
AV. RIO BRANCO, 156 - SALA 1.406 - CENTRO
TEL.: (21) 2215-6301

CANCELA NTO DE WNV@IO

G|
( & )
2NN

RUA DO OUVIDQ isn - Ry A 221 - CENTRO
TEL.:

(21) 2509 079&/3352— '} i
* PETROPOLIS - —— oy
RUA NESSON SA 2




Que a paz e a felicidade
estejam sempre presentes

em nossas vidas

a ro ad.a’ ores e,
principalmente, 20s pamc:pantes

presente e futuro da Fundagao.

1970-2005
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VEJA TAMBEM:

CPMI dos Correios

Todas as medidas estdo sendo adotadas §&
para preservar a imagem da Petros e 0 &
patrimonio dos participantes

om.br :: atendimento :: 0800-560055 :: ouvidoria :: (21)2506-0855 |



E o sonho voou, voou, voou...

S

PETROS
e

Mais uma vez os participantes da Petros mostraram
como as palavras tém a capacidade de transportar o
que ha de mais bonito no coracao das pessoas:

O sonho.

Parabéns ao talento e também o0 nosso
agradecimento a8 AMBEP e ABAMEC, parceiros
fundamentais para que este projeto
voasse mais alto.

SSAMBEP

Assotiogio de Montenedores-Benelicidrios da Petros

ODABAMEC

'
P"_
ASSOCIACAD BRASILERA DOS ANALISTAS DO MERCTADD DE CAPITAIS

V Concurso de Contos da Petros

Homenagem a Erico Verissimo pelo centenério de seu nascimento




Rua do Ouvidor, 98 :: Centro :: 20040-030
Rio de Janeiro :: RJ

Telefone :: (21) 2506-0335

Internet :: www.petros.com.br

E-mail :: petros@petros.com.br

DIRETORIA EXECUTIVA
Presidente :: Wagner Pinheiro de Oliveira

Diretores :: Mauricio Franga Rubem, Ricardo
Malavazi e Sergio Queiroz Lyra

Secretario-geral :: Newton Carneiro da Cunha

CONSELHO DELIBERATIVO

Titulares :: Wilson Santarosa (presidente), Diego
Hernandes, Fernando Leite Siqueira, José Lima de
Andrade Neto, Paulo César Chamadoiro Martin e

Yvan Barretto de Carvalho

Suplentes :: Ari Marques de Aradjo, Armando

Ramos Tripodi, Claudio Alberto
de Souza, Henyo Trindade Barreto,

Nelson Sa Gomes Ramalho e Newton Carneiro

da Cunha

CONSELHO FISCAL

Titulares :: Paulo Teixeira Brandao (presidente),
Guilherme Gomes Vasconcellos, Maria Angélica
Ferreira da Silva e Rogério Gongalves de Mattos

Suplentes :: Antonio Luiz Vianna de Souza, Marcos
Antonio Silva Menezes, Reginaldo Barreto Correa e

Rodolfo Huhn

E-mail :: conselhofiscal@petros.com.br
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Vamos iniciar este 2006 com
energia renovada e a certeza de
que estamos no caminho certo
para garantir a tranqiiilidade de
nossos participantes e patroci-
nadores. Como nosso atento
participante acompanhou, o
ano de 2005 foi um grande de-
safio, pois a Petros foi envolvi-
da num festival de dendincias in-
fundadas. Com a serenidade e
a firmeza de quem nada tem a
esconder em qualquer investi-
gacao, rebatemos prontamente
todas as acusagoes, estivemos
de forma espontanea por duas
vezes na CPI da Compra do Voto
(ao lado da Previ e Funcef, fun-
dos de pensao do Banco do Bra-
sil e da Caixa Econdmica Fede-
ral) e nos colocamos a disposi-
¢cao para comparecermos a CPI
dos Correios.

0 que nos preocupou dentro
do festival de questionamentos
feitos a Petros, levados também
a varios outros fundos de pen-
sao, ndo foram os requerimen-
tos e as perguntas feitas as cla-
ras. A nossa preocupacao foi
com a publicacdo de inverdades
contra Fundagdo, sem que nos
dessem oportunidade para
apresentarmos a verdade dos
fatos no momento devido.

Isso aconteceu por diversas
vezes e, mesmo assim, em ne-

o PR I
iao pablica so-

*bre a¥verfdade™ue norteia nos-

oes, mediante uma admi-
cao correta e eficiente, no

intuito de continuar fazendo o
que a Fundacao faz ha 35 anos:
honrar pontualmente com o
pagamento dos beneficios.
Sempre divulgando nosso
trabalho aos participantes em
primeiro lugar, estamos
disponibilizando a cada um a
nossa politica de investimento
para 2006. Aprovada por una-
nimidade pelo Conselho
Deliberativo da Fundacao, o
documento é a carta de compro-
misso de que vamos continuar
aplicando o patriménio da
Petros de forma criteriosa, téc-
nica e dentro da legalidade.
Nossos participantes podem
ter a certeza que todos na Petros
trabalham com afinco para me-
lhor atendé-los. Com todo o ar-
senal de questionamentos rea-
lizados junto a Fundacdo, que
tomou um tempo enorme de
nosso pessoal para elaborar res-
postas claras e objetivas, em ne-
nhum momento nos descuida-
mos da rotina administrativa.
Como um navio, a Petros conta
com uma tripulagdo experimen-
tada, competente, que sabe
rumar para um porto seguro,
mesmo durante as tempestades.
Finalizando, entendemos ser
fundamental conversarmos com
a sociedade, Congresso e meios
de comunicagdo para eliminar a
visao equivocada de que a pre-
vidéncia complementar fechada
é um privilégio, ampliando a
cultura previdenciaria, com
mais empresas patrocinando
fundos de pensao.
Diretoria Executiva

revista PETROS |




DENUNCIAS
Embora a imprensa as vezes tente oferecer dados para criar opi-
nido divergentg, misando desestabilizar um trabalho sério como
o da Petros, 0 que mais nos assegura a veracidade dos fatos sao
os resultados. Confiamos na Petros e apoiamos as iniciativas desta

- Presidéncia.

Aproveitamos para desejar votos de prosperidades a todos.

Antonio TavaresPedro,
matricula 047.804-4

BOLETIM

Estou cansado dessas mensagens em que vocés explicam como
s3o honestos e competentes. Acho curioso tanta explicagdo nao

solicitada.

Claude Wuillaume,
matricula 066.693-4

RESPOSTA: Caro senhor Claude, as informacbes que passamos ao se-
nhor e demais participantes da Petros visam esclarecer noticias detur-
padas veiculadas pela imprensa. Em nenhum momento, utilizamos o
boletim para promogdo e sim para prestar contas aos que contribuem
para o engrandecimento da Fundagdo. O boletim, além de ser enviado
aos participantes, segue também para a imprensa e, dependendo do
assunto, para parlamentares. Com isso, procuramos preservar a ima-
gem da Petros.

ALERTA AOS PARTICIPANTES

Diferentemente do que foi publicado nos contra-cheques de dezembro,
a data prevista para o proximo crédito é 25 de janeiro de 2006 e nao
como constou. Segue o calendario completo de pagamentos em 2006:

‘revista PETROS
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MES CREDITO
JANEIRO ~ 25/01/2006 _
FEVEREIRO 24/02/2006
MARGO 24/03/2006
ARNCOSE e o0 29/0 2000
MAID S U
JUNHO 23/06/2006
UG . RS/OT/R008 1}
~ AGOSTO 25/08/2006
SETEMBRO 25/09/2006
4 A VOURIBRORR 22/40/2000
 NOVEMBRO 24/11/2006
DEZEMBRO ~ 20/12/2006

INDICE

Entrevista

DIRETOR DO IBA ACREDITA
NO POTENCIAL DOS FUNDOS
INSTITUIDOS

Indignacgdo

RELATORIO DA CPMI DOS
CORREIOS CAUSA
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IBA cresce com o segmefito-

Com mais de 30 anos de ser-
vicos prestados ao sistema de
previdéncia complementar, Luiz
Alberto Alvernaz, diretor do
Instituto Brasileiro de Atuaria
(IBA), tem um objetivo ousado
para a instituicdo: transforma-
la em conselho de classe, inclu-
sive com o papel fiscalizatério.
Um dos primeiros passos nessa
direcao foi a realizacdo de um
exame de qualificacdo para es-
tudantes universitarios. Para
ele, os mais de 400 inscritos
surpreenderam positivamente,
vislumbrando um cenario
alvissareiro para o setor - e

medidas adotadas pelo atual
governo.

Como o senhor avalia o siste-
ma de previdéncia comple-
mentar?

Tivemos um grande avanco
nesse governo e o risco regu-
latorio é menor. Um dos pontos
favordveis atualmente é o apoio
as entidades fechadas de previ-
déncia complementar. Se com-
parado com o governo anterior,
é muito melhor. Segundo o pro-
prio secretdrio de Previdéncia
Complementar (Adacir Reis), os
avangos ndo irdGo parar por ai.

Mas, exigir uma trans-

Arquivo Petros

para a Petros, que alarga seu
publico potencial no IBAprev.
Na avaliagdo de Alvernaz, os
atuarios sao privilegiados, com
salario inicial médio de R$
2.500. Por isso, o executivo pre-
sa pela manutencdo da qualida-
de na carreira. Ele faz uma ra-
diografia positiva do sistema e,
no que diz respeito a previdén-
cia complementar, elogia as

importancia da

paréncia maior custa

“Falta um dinheiro.
trabalho de . .

. . " sistema é seguro?
consc1ent1{ao;ao As pessoas que co-
da populacao nhecem, acreditam
sobre a na previdéncia com-

plementar como ins-
trumento gerador de

prev1denc1a poupan¢a. 0 grande
complementar”, problema sdo as noti-
cias ruins publicadas

Luiz Alberto Alvernaz| na imprensa, que tém

uma propagagdo mui-
to maior do que as boas. As ve-
zes, um escdndalo é na verdade
uma noticia mal informada pela
imprensa.

0 brasileiro esta preocupado
com a previdéncia comple-
mentar?

0 grande segredo da previdén-
cia é o longo prazo. As geragdes
mais novas ja comegam a se preo-

050

Fils N°

onk0g-— @
dupai-com~o~tentamais cedo. £
um caminho acertado: motivar os
jovens para aumentar o nivel de
adesdo. Falta um trabalho de
conscientizacdo da populagdo so-
bre a importancia da previdéncia
complementar. Uma pessoa s6
vai pensar nisso depois dos 40
anos. E cultural!

0 participante ja aprendeu a
fiscalizar?

Patrocinadoras, participantes
e entidades estdo num proces-
so de aprendizado. 0 plano de
(D exige um comprometimento
maior. Se vocé estd colocando
dinheiro quer saber como estdo
os investimentos. No mercado
internacional isso é comum.

Qual a expectativa dos atuari-
os em relacao ao plano?

Os grandes focos do IBAprev
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