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A Politica de Investimentos dos planos administrados pela
Petros para o periodo 2008-2012 mantém as diretrizes
basicas ja estabelecidas nas politicas anteriores.

Esse ENCARTE ESPECIAL aponta o cenario
macroecondmico que norteou sua elaboragao bem como
a alocacao de ativos sugerida para o periodo.
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1. AVALIACAO DE CENARIO MACROECONOMICO DE CURTO, MEDIO E LONGO PRAZO

A economia mundial passou por momentos dificeis em 2007.
A economia americana esteve no centro das atengoes com a crise
no mercado imobiliario alterando a percepcao de risco.

Um dos fatores primordiais por trds da recente bolha do
mercado imobilidrio americano foi a excessiva liquidez mundial
vivida nos tltimos anos. A procura por retornos elevados gerou a
valorizacio excessiva de determinados ativos e o prego das resi-
déncias americanas € apenas um exemplo das bolhas geradas.

O sistema bancario americano e de diversos paises neces-
sitou de injecoes de liquidez proporcionada pelos Bancos Cen-
trais. No caso americano, a injecao de recursos no mercado
bancario veio acompanhada de redugoes na taxa basica de
juros e de quedas sucessivas do mercado acionario, contidas
ainda com alta volatilidade.

A crise do mercado americano ocorre justamente em mo-
mento de crescimento mundial s6lido, com os paises emer-
gentes em processo de fortalecimento. Essa consolidagio dos
paises emergentes esta proporcionando um pilar importante
no processo atual de estabilizagao do crescimento mundial.
Felizmente, os riscos dos paises emergentes ainda represen-
tam a percepcao dos investidores na melhora dos fundamen-
tos e uma alternativa rentavel de investimento. Os principais
indicadores de solvéncia dos paises emergentes justificam esse
cendrio e afastam a possibilidade da existéncia de uma bolha.
Tanto a relacdo divida externa em fun¢ao do PIB e do saldo
em conta corrente mostram que nao ha temores de default
nesses paises .

As projecoes do FMI mostram um crescimento global pro-
jetado de 4,8% em 2008, o que significa uma reducao residual

de 0,1% de sua tltima divulgacdo. Nos paises emergentes, a
perspectiva de crescimento ainda € muito boa. Caso se confir-
me o crescimento nos paises emergentes, sera o décimo quin-
to ano consecutivo de expansao da atividade. De certa forma,
podemos afirmar que a expansao dos paises emergentes con-
segue compensar a desaceleracao dos paises desenvolvidos
(Veja grafico abaixo).

No cenario de leve acomodacao da economia americana
(assumido pela API-Petros como o mais provavel) aos choques
do mercado de crédito, imobilidrio e do petrdleo, a perspectiva
& muito favoravel para os paises emergentes. A continuidade da
liquidez tende a permitir que se complete o processo de conver-
géncia, que podera significar a manutengao da trajetoria de re-
dugao das taxas de juros dos titulos soberanos e melhorias nas
avaliacoes das principais agéncias internacionais de risco.

De maneira geral, o que se espera € uma desaceleracao da
economia americana compensada por uma expansao dos pai-
ses emergentes. O investimento e o mercado de crédito para
paises emergentes tendem a seguir solidos, o que permite a
continuidade da "blindagem" dessas economias frente a
desaceleracao dos Estados Unidos.

O balanco de risco ainda € assimétrico, tendendo para o
cendrio otimista. Na hip6tese pessimista, 0 Banco Central ame-
ricano reduz abruptamente a taxa de juros a fim de evitar uma
prolongada e dolorosa recessao. A taxa basica americana nes-
se cenario pode chegar a 3% e as commodities internacionais
passam por um severo ajuste. Nesse contexto, a economia bra-
sileira seria atingida pela desvalorizacao do real e a interrup-
¢do da trajetdria de queda da taxa Selic.
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2. AVALIACAO DO CENARIO BRASILEIRO

Apds um longo periodo de volatilidade no crescimento da
economia brasileira, o PIB deve seguir sua trajetoria de alta
em 2008. O ciclo atual de crescimento € de longe o0 maior dos
ultimos tempos e ja contabiliza 16 trimestres. Um fato inte-
ressante a se destacar € que ha uma maior previsibilidade de
crescimento da atividade, o que permite a economia real fa-
zer sua trajetdria de investimentos com maior seguranca. Esse
cenario de estabilidade s6 € possivel devido a estabilizacao da
inflacio e da reducao da vulnerabilidade externa.

Diferentemente do passado, o atual ciclo traz 0 Consumo
das Familias atrelado ao Investimento. Esse perfil de cresci-
mento permite que nao haja significativas pressoes inflacio-
ndrias.

A projecao para o crescimento do PIB em 2008 ¢ de 4,7%
— que pode ser decomposto em 4,4% de industria, 4,6% ser-
vigos e 4,8% agropecudria. A andlise pela Otica da demanda
mostra crescimento de 8,9% da Formagao Bruta de Capital
Fixo, valor que corrobora a tese de crescimento sustentado.

A inflacao em 2008 deve mostrar um perfil muito seme-
lhante a 2007 — nao-duraveis (alimentos) e servigos pressio-
nam, durdveis e semi-durdveis permanecem estaveis. A proje-
¢ao para o IPCA ¢é de 4,3%, enquanto no IGP-M a variacao
esperada ¢ de 4,9%.

CENARIO MACROECONOMICO

PIB (%)

Desagregando a inflacao em bens e servicos, nota-se clara-
mente que bens vém acelerando nos tltimos meses. Esse avan-
co € explicado em grande parte pela evolucao dos precos dos
alimentos, que sofrem pelo choque de oferta agricola (dado
pelo avango das commodities: milho, soja e trigo no mercado
internacional).

O nucleo da inflacao medido pela API-Petros mostra in-
flacao de 4,2% (70% nicleo de servicos + 30% nucleo bens),
valor muito préximo do acumulado pelo indice cheio, que
sugere estabilidade do IPCA em 12 meses.

Nesse cendrio de inflacao medida em 12 meses, proximo
da meta, fica muito dificil o Banco Central reduzir a taxa
Selic no primeiro semestre de 2008. O mais provavel € que
redugdes ocorram no final do ano, com a inflacdo em 12
meses recuando abaixo de 4%. Essa estimativa de taxa de
juros é confirmada pelo aquecimento da atividade industrial.
Ha um crescimento muito forte da indtstria, mas que nao é
suficiente para aumentar a capacidade instalada da econo-
mia, devido ao também forte ritmo do consumo. Logo, o es-
paco para cortes de juros fica mais apertado, dado os sinais do
BCnos tltimos anos.

A dificuldade em desapertar a politica monetaria man-
tém o Brasil com elevada taxa real de juros. Apesar da redu-
¢ao em relacao aos ultimos 15 anos, o patamar de 7%a.a.
projetado para 2008 ainda € despro-
porcionalmente alto, se comparado com
os demais paises emergentes. Esse nivel

Superavit Primario
Divida Liquida

de juros real, considerado muito acima do

Selic Média

equilibrio pela paridade de juros (taxa real

IPCA

Juros Reais (ex-post)

Tips de 10 anos americana 1,99% + risco

Risco Pais (Embi)

pais 2,25% + desvalorizacdo esperada

Taxa Média de Cambio

2014

2015

0% = 4,25%), tende a estimular o influxo
de ddlares, que corrobora o cendrio espe-
rado de outro ano de apreciacao da taxa de

PIB (%) | 430 | 430 4.30 430 | 430 430 - -

Superavit Primario 200 | 175 1,50 1,25 1,00 0,50 cambio doméstica.

Divida Liquida 2597 | 2435 | 2292 | 2173 | 2074 | 20,25 -

Selic Média 8,50 8,50 8.25 8,25 8,00 8.00 No geral, a perspectiva para a econo-
IPCA 360 1 350 1 350 1 350 1 350 1 3.50 mia brasileira € positiva para 2008. O pais
Juros Reais (ex-post) 4,73 4,83 4,59 4,59 4,35 4,35 - .

Risco Pais (Embi) 80,00 | 80,00 | 80,00 | 80,00 | 8000 | 80,00 deve alcancar o grau de investimento du-
Taxa Média de Cambio 1,93 1,97 2,00 2,04 2,07 2,10

PIB (%)

rante o ano, fato que marca a convergén-
cia da economia brasileira para o padrao
internacional. A taxa real de juros deve

Superavit Primario

convergir para 5% ao longo dos préximos

Divida Liquida

Selic Média

anos, compatibilizando também o retor-

IPCA

no exigido pelo mercado para remunera-

Juros Reais (ex-post)
Risco Pais (Embi)

¢ao da divida brasileira. (Conforme pode

Taxa Média de Cambio

ser verificado nas projecoes ao lado).
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Encarte

3. ESTRATEGIAS DE ALOCACAO DE RECURSOS

Com a perspectiva de manutencio de
um cendario macroecondmico favoravel
para os proximos anos, sera mantida a
estratégia de diversificacao dos investi-
mentos iniciada em 2003, com o objetivo
de realizar uma alocacao dos recursos ga-
rantidores de cada um dos planos admi-
nistrados pela Petros visando obter uma
rentabilidade sélida de longo prazo, ba-
seada em principios de Investimentos So-
cialmente Responsaveis.

Além disso, também estabelecemos
as diretrizes para aplicacio de recursos
que contemplam tabelas com os limites
minimos e maximos . Reforcamos que
os horizontes dos limites méximos e mi-
nimos das diretrizes sao de 5 anos, com-
pativeis com estratégias de longo prazo
que maximizam a rentabilidade.

Esses referenciais s2o guias para 0s
gestores da Petros, tanto da parte dos exe-
cutores (Diretoria, gerentes e emprega-
dos em geral) quanto dos Conselhos
Deliberativo e Fiscal, no sentido do
acompanhamento e avalia¢ao da evolu-
¢ao das carteiras de investimentos com
uma perspectiva de médio e longo. Nao
cabe, portanto, neste acompanhamento
o uso das palavras "enquadramento" ou
"desenquadramentos", pois os limites fi-
xados nas Politicas de Investimento es-
tao devidamente enquadrados nos
parametros legais exigidos para as car-
teiras de investimento de uma Entidade
Fechada de Previdéncia Complementar,
como a Petros.

PrincirioS NORTEADORES

Os principios norteadores da alocacao de recursos da Petros tém como objetivo
formar uma carteira que permita atingir uma relacao risco/retorno/liquidez capaz
de possibilitar a Petros cumprir da forma mais segura seu maior objetivo: pagar os
beneficios aos quais tém direito seus participantes.

Sendo assim, a prospeccao de novas oportunidades de investimento, sobretudo
em projetos que tenham forte impacto econdmico e social, nao pode prescindir da
seguranca, conferida por uma adequada estruturacao de garantias, da liquidez ajus-
tada a necessidade dos compromissos atuariais € da rentabilidade compativel com
os riscos envolvidos em cada tipo de investimento, sob uma perspectiva de longo
prazo.

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

v Responsabilidade social. Investir em projetos/empresas que primem pelo res-
peito e observancia das melhores praticas do ponto de vista da responsabilidade social,
ou seja, que minimizem os efeitos nocivos sobre o meio ambiente € a sociedade da
implantacdo e/ou operagao do investimento, que demonstrem transparéncia dos seus
negdcios, ndo somente no ambito contabil, mas também com relacdo aos provaveis
impactos socio-ambientais e, além disso, que maximizem o bem-estar social, gerando
rentabilidade compativel com as caracteristicas do empreendimento. Empresas em
que a Petros tem participagao no bloco de controle devem ser geridas seguindo boas
préticas de governanga corporativa e Responsabilidade Social. Ao longo de 2008, serd
amplamente divulgado — para as empresas, gestores e demais parceiros de investimen-
to da Petros — que todas as decisoes de investimento da Fundagdo a partir de 2009
estarao condicionadas a0 compromisso explicito destes parceiros (empresas, gestores
etc) de cumprirem principios minimos de Responsabilidade Social, que incluem as
melhores praticas de abrandar os impactos ambientais e de governanca corportativa.
Tais principios serdo divulgados publicamente nos primeiros meses do préximo ano.

v Seguranca. Ingressar em investimentos cuja estrutura conte com garantias
suficientes para minimizar o risco de perda de capital para a Petros.

v Rentabilidade. Os analistas da Petros utilizam-se de praticas e avaliagoes soci-
almente responsaveis. Procuram introduzir nas decisoes de investimentos, parametros
que levem em considerac@o o impacto dos aportes no bem-estar de seus participan-
tes hoje e no periodo de usufruto dos seus beneficios, sem deixar de lado a métrica
para a determinacdo da méxima rentabilidade, vis-a-vis o risco do investimento;

cAmpliar a diversificacao de investimentos no portfolio da Petros. Com a previsao
de continua queda da taxa de juros bésica no pais no longo prazo, a ampliacdo se faz
necessaria. Assim, a ampliacdo dos recursos destinados a carteira de projetos ligados
a infra-estrutura, fundos de Participacdo (private equity), fundos de empresas
emergentes (venture capital), fundos mezanino (que mesclam renda fixa com renda
variavel), dentre outros, mostra-se como uma decisdo racional de alocacao 6tima de
recursos para maximizacdo do retorno diante do risco total da carteira de
investimentos da Petros.

v Diversificacao setorial. Mais uma vez com o proposito de diversificar o risco, os
investimentos em Fundos de Participagao, Empresas de Propésito Especifico, De-
béntures ou outro veiculo de investimento de longo prazo selecionados pela Petros
terdo como parametro a diversificagdo setorial.



4. MODALIDADES DE INVESTIMENTOS

DIRETRIZES GERAIS

Em decorréncia da manutencao das perspectivas
macroeconOmicas basicas, que foram abordadas no cenario
macroecondmico, este documento da seqiiéncia a estratégia de
diversificacao dos investimentos, que foi delineada nas Politi-
cas de Investimentos para anos anteriores. Para todos os Pla-
nos, estamos mantendo a estratégia de alocar recursos em titu-
los de renda fixa privados (ou na forma de fundos) e em pro-
jetos ligados principalmente a infra-estrutura, sempre levando
em consideracao a relagao de risco/retorno de cada ativo.

O Plano Petros/Sistema Petrobras, em decorréncia das suas
caracteristicas, maturidade e percentuais atualmente alocados
em renda varidvel, continuard aumentando a exposicao no seg-
mento, de forma segura, de acordo com as oportunidades.

Devido ao perfil atuarial e a situagao de equilibrio dos
Planos Petros/Privatizadas, que requerem uma gestao com
maior peso para a liquidez e baixa volatilidade da rentabilida-
de esperada, estamos mantendo a estratégia de reducao gradual
da alocacao no segmento de renda varidvel. A maior parte das
acoes das Carteiras de Giro destes planos ja esta sendo paula-
tinamente vendida, aproveitando a forte liquidez do mercado.
Este processo devera ser reduzido a partir de 2008, devido a
posicao menos liquida das agoes geridas pela area de partici-
pacoes da Petros. Apds este processo, estaremos utilizando a
estratégia de manter a exposicao em renda variavel estavel. Um
aumento de exposicao no segmento tende a ocorrer apenas no
caso de valorizagao dos ativos.

Em decorréncia da baixa necessidade de liquidez do Pla-
no Petros 2, que estd no seu inicio, pretendemos manter a es-
tratégia de alocar o maior volume possivel de recursos em
investimentos considerados de baixa liquidez e com alto poten-
cial de rentabilidade, sempre dentro dos padrdes de seguran-
¢a e analise compativeis com baixo risco de crédito, com pa-
droes de gestao compativeis com investimentos socialmente
responsaveis. Deve-se notar que os limites estabelecidos para
o Plano Petros 2 sao bem elasticos por se tratar de um plano
novo que teve seus primeiros aportes de recursos nos altimos
meses de 2007.

4.1. RENDA FIXA

As Politicas de Investimentos para os planos do Sistema
Petrobras e Privatizadas propoem a continuidade da amplia-
¢ao da parcela de investimentos lastreados em risco de crédi-
to privado, reduzindo a parcela dirigida a titulos publicos. Tais
investimentos, caso efetuados por intermédio de veiculos bem
estruturados e a necessdria avaliacao do risco de crédito, ten-

dem a apresentar remuneracao esperada bem mais elevada que
titulos publicos, com eficientes relacdes risco/retorno. No caso
dos Planos de Contribuiciao Definida e Plano Petros 2, também
mantemos a recomendacio de efetuarmos investimentos nes-
tes ativos com risco de crédito privado.

Entre outros veiculos de investimento em renda fixa, todos
os planos poderao investir nos trés principais Fundos de Inves-
timento: multimercados moderados, multimercados
multicarteiras e de liquidez. Nos moderados, os gestores estao
comprometidos com uma rentabilidade-alvo de 105% da taxa
Selic (taxa de juros dos Titulos Publicos de curto prazo), com
taxa de performance acima de 102%. No caso dos
multicarteiras, a meta de rentabilidade do gestor € de 108% da
taxa Selic e taxa de performance paga acima de 104% do CDL,
exigindo uma alta performance do administrador, que podera
utilizar o mercado de renda varidvel para executar operacoes
de renda fixa com o objetivo de maximizar o retorno do fundo.
Os fundos de liquidez tém como objetivo fazer frente as obri-
gacoes de curto prazo da Petros, conseqiientemente, sua meta
de rentabilidade € de 100% da Selic.

O mecanismo de estimulo para otimizacao dos resultados
financeiros dos gestores continuard sendo o pagamento da taxa
de performance de 15% dos rendimentos que superarem o
benchmark no caso dos fundos multimercado moderados e
20% dos rendimentos que superarem o benchmark nos fundos
multimercados multicarteiras. Tais taxas de performance so-
mente serao pagas se o benchmark superar a meta atuarial da
Petros mais 0,5% a.a. (IPCA + 6,5%a.a.). Existe a possibili-
dade de a Petros administrar internamente, a partir de 2008,
um fundo multimercado. Neste caso, apenas nao serao permi-
tidos investimentos em CDBs. Devido a perspectiva de renta-
bilidade de titulos de crédito privado e a estratégia de aumen-
to do volume aplicado neste tipo de investimento, estamos
formatando fundos ou carteiras de renda fixa voltados para
crédito privado que investem em titulos com até trés anos de
prazo de vencimento, nos mesmos moldes dos fundos de inves-
timentos multimercados ja existentes. No caso dos fundos de
liquidez, a gestao € praticamente da Petros e tém propdsito de
administrar o "caixa" da Fundacao.

Entende-se que a terceirizacao se justifica em funcao de
quatro fatores: i) diversificagao de risco de gestdo; ii) obten-
¢ao de uma rentabilidade maior, dada a competéncia espe-
cifica dos gestores terceirizados em produtos langados ha
poucos anos no mercado brasileiro; iii) a parceria com
gestores terceirizados favorece a constante introducao de
novas técnicas e informacoes de mercado, estimulando o
aprimoramento continuo das competéncias especificas dos

S




gestores internos da Petros, constantemente testados fren-
te aos melhores profissionais do mercado brasileiro iv) pelo

fato de a Petros operar com volume significativos para o
mercado brasileiro, as taxas de administracao pagas aos
gestores terceirizados tendem a ser as menores do mercado.

Devido as novas condi¢oes de mercado, com reducio do
risco sistémico da economia brasileira, e a existéncia de an-
tigas posi¢oes na carteira, este documento estabelece limi-
tes para investimentos em renda fixa considerados como
médio/alto risco de crédito, sempre aprovados pela Direto-
ria da Petros. Esses limites t€ém como objetivo propiciar aos
gestores aproveitarem as oportunidades de bons investimen-
tos diante do quadro macroecondmico interno cada vez
mais equilibrado, que pode gerar investimentos abaixo do
grau de investimento com eficientes relacoes risco/retorno.

4.2. RENDA VARIAVEL

Em decorréncia do cenario mais provavel para os proximos
cinco anos e gracas aos bons resultados obtidos nos anos ante-
riores pelos gestores da Petros, estamos propondo manter a
possibilidade de alocacao de um percentual dos investimentos
no segmento de Renda Varidvel para os Planos de Contribui-
¢ao Definida e o Plano Petros 2.

Os Planos Petros/Sistema Petrobras e Petros/Privatizadas
ja tém um percentual de seus investimentos alocados no seg-
mento e terdo como estratégia as diretrizes descritas abaixo:

e Em decorréncia do cenério de continuidade de ambien-
te favoravel ao crescimento econdmico com a perspectiva de
reducao da taxa real de juros no médio prazo, este documento
mantém a estratégia para a Carteira de Giro elaborada, ini-
cialmente, nas Politicas de Investimentos 2005/2009 — com a
separacdo entre Carteira de Selecao e de Dividendos —, e tam-
bém mantém as Carteiras de Responsabilidade Social e de
Novo Mercado. De fato, esta subdivisao da Carteira Selecao em
trés segmentos € um passo intermedidrio no sentido de a Petros
cumprir a meta de manter em carteira apenas empresas com-
prometidas com Responsabilidade Social apds o final de 2008.

o Na Carteira Selecio, as agoes selecionadas serdo aquelas con-
sideradas pelos analistas da Petros como as melhores opgoes da
Bovespa com perspectiva de 12 meses a frente. No caso da Cartei-
ra Dividendos, o foco permanece sendo empresas que possuam
politicas de distribuicao de dividendos consistentes no médio pra-
70, conseqiientemente, com menor exposicao ao risco de mercado.

e Para a Carteira de Responsabilidade Social, serdao
selecionadas empresas que, além de oferecerem boas perspecti-
vas de retorno, estao bem classificadas dentro da avaliacio elabo-
rada pela Geréncia de Operagoes de Mercado, no que diz respei-
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to aos quesitos de Responsabilidade Social. Para a Carteira de
Novo Mercado, serdo selecionadas empresas que sejam classifi-
cadas dentro do Novo Mercado da Bovespa. Ambas carteiras le-
vam em consideracao que empresas bem conceituadas nestes
dois quesitos apresentam maior sustentabilidade da rentabilida-
deno longo prazo. Dentro dessa estratégia, procuraremos parce-
rias com fundos de pensao e gestores que possuam competéncias
especificas voltadas para essas dreas, com o objetivo de
potencializar a rentabilidade da Petros nos proximos anos.

e Para a Carteira de Participacoes - Acoes, continuaremos
com a politica de ampliacao da liquidez dos papéis das em-
presas nas quais a Petros tem participagio e de defesa —por
parte de nossos conselheiros e membros dos comités de inves-
timentos — dos principios de Investimento Socialmente Res-
ponsavel, com destaque para as boas praticas de governanca
corporativa. Dentro dessa estratégia, sera possivel ampliar
essa carteira, diminuindo os riscos dos investimentos da
Petros no longo prazo.

e Continuaremos buscando oportunidades de investimen-
to que proporcionem uma rentabilidade mais alta que a ofere-
cida pelos titulos publicos, reforcando a necessidade de am-
pliacao da participacao em veiculos de investimento onde a
gestao € compartilhada com outras instituicoes que tém os mes-
mos interesses no longo prazo. Neste contexto, a Petros dara
continuidade a aplicagao de recursos em Fundos de Participa-
¢oes (FIP - Private Equity) e Fundos Mituos de Investimentos
em Empresas Emergentes (FMIEEs - Venture Capital).

© 2008 podera ser marcado por boas oportunidades para in-
vestimento em Parcerias Publico-Privada (PPPs), que € um
tipo de concessao de servigos publicos por meio de Sociedades
de Propdsito Especifico, com garantias do setor publico para
determinadas varidveis vitais para o empreendimento, com o
objetivo de gerar atratividade para os investidores privados.
Desde que tenham marcos regulatdrios seguros, nossa propos-
ta consiste na possibilidade de investir em projetos de infra-
estrutura por meio de Fundos de Participacoes (FIPs - Private
Equity) e Empresas de Financiamento de Projetos (acoes ou
titulos emitidos por Sociedades de Propésito Especifico). As
caracteristicas dos investimentos em infra-estrutura sao apro-
priadas ao perfil de compromissos de longo prazo dos fundos
de pensao pelas seguintes caracteristicas basicas: baixo risco de
mudanca tecnoldgica; alta previsibilidade das receitas futuras;
baixo risco de mercado; e, taxas de retorno atrativas vis-a-vis
o risco, além do potencial de gerar o bem-estar para os parti-
cipantes e assistidos e a possibilidade de usufruirem de seus
beneficios futuros em uma sociedade econoémica e socialmente
mais desenvolvida e ambientalmente sustentavel.



A nova possibilidade criada pela Resolucao CMN 3456/07
¢ o investimento em Fundos de Multimercados (hedge funds)
em que o gestor do fundo podera realizar operacoes day-trade,
utilizar derivativos que gerem exposicao superior a uma vez o
seu patrimonio, operacoes a descoberto com derivativos, apli-
car recursos no exterior e alugar, sem restricoes, ativos de sua
carteira — diferentemente dos fundos multimercado "tradicio-
nais" que a Petros investe e que sdo enquadrados no seguimen-
to de renda fixa. Devido ao bom potencial de rentabilidade, e
por representar uma nova opcao de diversificacao das carteiras
de investimentos dos planos previdencidrios sob responsabili-
dade da Petros — que tende a aplacar os riscos pela reducio da
correlacao entre os ativos —, sugerimos que todas as Politicas
de Investimentos incluam limites para esse tipo de investimen-
to. Apesar de ter sido permitido apenas em julho de 2007 pelo
CMN, as estratégias desenvolvidas por esse tipo de fundo sao
comuns aos investidores que nao sao Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar hd vérios anos. Seguindo os mes-
mos principios dos demais gestores terceirizados, a aplicacao
ocorrera em fundos a partir de um processo que avalie a efici-
éncia dos gestores, especialmente por meio do histérico de
resultados, e diversificagao do risco de gestao. liquidez, renta-
bilidade e seguranca com a aplicacao de principios de investi-
mentos socialmente responsaveis.

4.3. IMOVEIS

No que tange ao segmento de imdveis, estamos dando pros-
seguimento ao que fora aprovado no Plano de Enquadramento
da Petros, para os Planos Petros/Sistema Petrobras e
Privatizadas e nas Politicas de Investimentos de anos anterio-
res. Este documento mantém como diretriz a continuidade do
processo de reavaliacao de toda a carteira de empreendimen-
tos imobilidrios do Plano Petros/Sistema Petrobras e
Privatizadas. Dessa forma, por meio da metodologia que é
usada pela SPC, a carteira de imdveis do Sistema Petrobras e
Privatizadas tende a reduzir nos proximos anos dado o cresci-
mento relativo das demais.

Além disso, € proposto para todas as politicas de investimen-
to que os investimentos em imdveis sejam prioritariamente por
instrumentos do mercado de capitais, como € o caso dos investi-
mentos feitos diretamente ou indiretamente (por meio de fun-
dos) em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), Cédu-
las de Crédito Imobiliario (CClIs), cotas de Fundos Imobiliarios
ou agoes, dada a abertura de capital de varias empresas
especializadas no setor ao longo dos tltimos anos. No caso dos
Certificados ou das Cédulas, oferecem como garantia um imo6-
vel, 0 aluguel, ou a prestacao de um financiamento imobilidrio

(que pode ja estar pronto — performado —ou em fase de constru-
¢do—nao-performado), mas a rentabilidade recebida pela Petros

tem caracteristicas de renda fixa, sendo independente dos resul-
tados correntes do empreendimento. Para efeito de classifica-
caoda SPC, os CRIs e os CCls sao classificados como renda fixa
e asacoes como renda varidvel, podendo aparentar reducao dos
investimentos no setor imobilidrio, embora nao seja o caso.

4.4. EMPRESTIMOS

Dadas as complexidades do empréstimo imobilidrio, esta-
belecemos como diretriz que os planos administrados pela
Petros nao invistam neste segmento. Entretanto, foram
estabelecidas parcerias com varios bancos para que reduzis-
sem a0 maximo os custos de aquisicdo da casa propria para os
participantes e assistidos € nao colocasse em risco a seguranca
do patrimdnio da Fundagio no longo prazo. Devido a signifi-
cativa melhora macroecondmica do pais, ha convénios, em es-
pecial com a Caixa Economica Federal, onde os participantes e
assistidos podem conseguir empréstimo a um custo abaixo da
meta atuarial, que € a menor taxa (mais custos administativos)
permitida pela legislacio a ser cobrada por uma Entidade Fe-
chada de Previdéncia Complementar.

No caso dos empréstimos comuns, continuaremos a politica
de oferecer amenor taxa possivel permitida pela legislacdo (meta
atuarial mais custos administrativos), que favorece ao tomador
do empréstimo sem colocar em risco a rentabilidade necessaria
para o cumprimento das obrigagdes com os beneficiarios da
Petros, para os Planos Petros Sistema Petrobras e Privatizadas.
Para os demais participantes, abriremos esta possibilidade na
medida em que seus respectivos planos tenham um patrimonio
compativel com esta modalidade de investimento.

Para todos os planos, estabeleceremos percentuais de
alocacao entre zero e 15% (méximo permitido pela Resolugdo
CMN 3456/07) para este segmento, pois a decisao depende da
capacidade e da necessidade dos participantes tomarem em-
préstimos, nao se configurando uma meta para os gestores de
investimento da Petros. Assim, cabe-lhes apenas preocupa-
rem-se com o limite mdximo, apds a decisao das regras de
empréstimo dadas pelo Conselho Deliberativo ou pelos Comi-
tés gestores dos planos. Dada as garantias de baixa
inadimpléncia, a relacdo risco/retorno tende a ser favordvel
para os resultados das carteiras de todos os tipos de planos sob
responsabilidade da Petros.

0 texto original foi elaborado pela Assessoria de Planejamento
de Investimento (API) da Petros e esta disponivel, na integra, no portal
(www.petros.com.br)
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DIRETRIZ GLOBAL

PLANO PETROS/SISTEMA PETROBRAS

2008/2012
Investimentos % Invest. % %
Minimo Maximo
TOTAL RENDA FIXA 61,31% 55,00% 73,00%
TOTAL RENDA VARIAVEL 33,15% 20,00% 40,00%
TOTAL IMOVEIS 2,51% 0,00% 4,00%
EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES 3,03% 0,00% 15,00%

PLANO PETROS/PRIVATIZADAS

2008/2012
Investimentos % Invest. % %
Minimo Maximo
TOTAL RENDA FIXA 54,34% 30,00% 100,00%
TOTAL RENDA VARIAVEL 32,34% 0,00% 50,00%
TOTAL IMOVEIS 6,04% 0,00% 8,00%
EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES 7,28% 0,00% 15,00%

PLANOS DE CONTRIBUICAO DEFINIDA

2008/2012
Investimentos % Invest. % %
Minimo Maximo
RENDA FIXA 96,53% 45,00% 100,00%
RENDA VARIAVEL 0,00% 0,00% 50,00%
IMOVEIS 0,00% 0,00% 1,00%
EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES 3,47% 0,00% 15,00%

PLANO PETROS 2

2008/2012
Investimentos % Invest. % %
Minimo Maximo
RENDA FIXA 100,00% 45,00% 100,00%
RENDA VARIAVEL 0,00% 0,00% 50,00%
IMOVEIS 0,00% 0,00% 1,00%
EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES 0,00% 0,00% 15,00%




