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LISTA DE SIGLAS E ABREVIATURAS

ABRAPP Associacao Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar

ALM Asset Liability Management

BACEN Banco Central do Brasil

BOVESPA Bolsa de Valores de S&o Paulo

CCB Cédula de Crédito Bancario

CClI Cédula de Crédito Imobiliario

CDCA Certificado de Direitos Creditérios do Agronegocio

CGPC Conselho de Gestao da Previdéncia Complementar

CMN Conselho Monetario Nacional

CPR Cédula de Produto Rural

CRA Certificado de Recebiveis do Agronegocio

CRI Certificado de Recebiveis Imobilidrios

CVM Comisséo de Valores Mobiliarios

DE Diretoria Executiva

DIFI Diretoria Financeira e de Investimentos da Petros

EFPC Entidade Fechada de Previdéncia Complementar

FIDC Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios

FIP Fundo de Investimentos em Participacdes

FMIEE Fundo Mutuo de Investimentos em Empresas Emergentes

IGP-M indice Geral de Precos de Mercado

IPCA indice de Precos ao Consumidor Amplo

LCA Letra de Crédito do Agronegdcio

SPC Secretaria de Previdéncia Complementar

SPE Sociedade de Propdsito Especifico



APRESENTACAO

A publicagdo do Manual de Investimentos revisado faz parte do compromisso da gestéo
da Petros com a transparéncia e eficiéncia de resultados para seus participantes,
assistidos e patrocinadores/instituidores dos seus planos previdenciarios.

A revisdo incorporou alteragdes ocorridas na estrutura gerencial e dos processos de
decisdo da Diretoria Financeira e de Investimentos, que tornaram mais ageis e reduziram
0s riscos operacionais das tomadas de decisdo dos investimentos da Petros. A
responsabilidade social passou a estar enraizada nas analises de investimento da
Fundagéo. Procurou também transformar o Manual em um guia pratico para as agdes
diarias dos gestores dos investimentos da Petros, indicando pontos fundamentais que
agregam valor para uma administragcdo segura da carteira de investimentos.

A padronizagao dos procedimentos rotineiros dos processos de decisdo esta inserida nas
politicas de valorizagado dos empregados da Petros implementadas nos ultimos anos, que
incluiu a reestruturagao de todas as Politicas de Recursos Humanos. Com procedimentos
claros para a gestdo dos investimentos, cujo Manual é instrumento fundamental, os
profissionais de investimentos da Petros podem desenvolver suas habilidades de analise,
negociais e de gerenciamento de forma plena. O comprometimento do corpo funcional
com os resultados dos investimentos é o principal mecanismo para a manutencao de
boas praticas de governanga da carteira de ativos da Petros, transparente para o publico
externo e eficiente na geragcao de resultados para os participantes, assistidos e
patrocinadores/instituidores.

A apresentacao do Manual esta estruturada em seis partes:
v" Formulagéo da Politica de Investimentos;

v' Estrutura da Diretoria Financeira e de Investimentos e os Comités Gestores de
Investimentos;

v" Andlise e Alocacgdo de Recursos;

v Acordos;

v" Alocagdo, Acompanhamento e Controle dos Investimentos; e,
v' Geréncia de Compliance.

O aperfeigoamento das praticas de governanga dos investimentos € um processo
continuo dentro da Petros, que devera avangar ainda mais com esse Manual na diregao
da transparéncia para as partes relacionadas com a Fundacao, da consisténcia técnica
das decisbes e do estimulo ao trabalho de equipe do corpo de empregados.

Ricardo Malavazi Martins

Diretor Financeiro e de Investimentos



1. Formulacéo da Politica de Investimentos

A Politica de Investimentos, revisada anualmente pela Assessoria de Planejamento
de Investimentos, avaliado pela Diretoria Executiva e aprovada pelo Conselho
Deliberativo, apresenta descricdo das principais praticas e diretrizes para os
investimentos a serem implementadas ao longo de 5 anos. Ela obedece aos parametros
estabelecidos nas regulamentacdes pertinentes as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar, estabelecidas no ambito da Secretaria de Previdéncia Complementar
(SPC), do Conselho de Gestao de Previdéncia Complementar (CGPC), do Banco Central
(BACEN) e da Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM).

A Politica de Investimentos deve abordar, entre outros, os seguintes topicos:
1. Cenario Macroecondmico;

2. Analise de liquidez da carteira e de descasamento entre ativos e passivos, gerada
através do modelo de Gerenciamento de Ativos e Passivos (ALM - Asset Liability
Management);

3. Definicao dos percentuais minimos e maximos de alocagdo de recursos em cada
classe de ativos;

4. Critérios basicos de avaliagao Interna:
v Critérios de escolha de gestores de recursos;
v Atualizagdo dos limites de gestao;
v' Critérios de escolha de Corretoras;
v Critérios de mitigagao de risco; e,
v" Resultados esperados.

5. Principios norteadores da alocagao de recursos de longo prazo.



2. Estrutura da Diretoria Financeira e de Investimentos e os Comités Gestores de

Investimentos

2.1 Estrutura da Diretoria Financeira e de Investimentos

Diretoria Financeira e de
Investimentos

Assessoria de
Planejamento de

Assessoria de
Novos Projetos

2.2 Comités de Investimentos

Investimentos
Geréncia de Geréncia de Geréncia de
Operagdes Particinacs Administracio
de Mercado AT ot
Setor
Execugio
Setor de Participagdes Financeira
—  Analise de | Imobiliarias
Mercado Setor de
Adm.de
eto Empréstimos
1 Setor Oper. Participagdes
Mobiliarias I | Mobiliarias
Setor de Risco
e Controle
Setor de
—  Analise de
Participacoes

Com base nas diretrizes da Politica de Investimentos, a Diretoria Executiva define as
estratégias basicas para a administracdo dos recursos e a Diretoria Financeira e de
Investimentos operacionaliza os processos de decisdo com o auxilio de comités que se

reunem de acordo com suas respectivas caracteristicas e necessidades:

2.2.1 Comité de Investimentos - COMIN

Membros:

v Diretor Financeiro e de Investimentos da Petros (Coordenador);

v' Chefe da Assessoria de Planejamento de Investimentos;

v" Dois Gerentes da area de investimentos da Fundagéo;

v" Um Representante de cada uma das duas maiores Patrocinadoras do Plano

Petros (e seus suplentes) por elas indicados; e,



v

Representante dos Participantes do Plano Petros (e seu suplente) indicados pelo
Conselho Deliberativo.

No processo de recomendacao das propostas o coordenador do comité n&o tem direito a

voto.

Finalidade: O comité tem como objetivo auxiliar o Diretor Financeiro e de Investimentos da
Petros no processo decisério de aplicagbes de recursos de médio / longo prazo dos
seguintes titulos ou valores mobiliarios:

v

Fundos de investimento em participagdes (private equity) e em empresas
emergentes;

Participagdes em sociedade de proposito especifico (S.P.E.);
Participagdes acionarias que envolvam acordos de acionistas;
Imoéveis e fundos de investimento imobiliarios:

Debéntures, certificados de recebiveis imobiliarios, fundos de investimento em
direitos creditérios, cédulas de crédito imobiliario, cédula de crédito bancario e os
demais valores mobiliarios de renda fixa de emissdo de sociedades andénimas,
com prazos superiores a 03 (trés anos); e,

Outros investimentos, a critério do coordenador do COMIN.

2.2.2 Comité de Aplicacdo de Curto Prazo - COMAC

Membros:

v

v

v

Chefe da Assessoria de Planejamento de Investimentos (Coordenador);
Chefe da Assessoria de Novos Projetos;

Gerente de Operagbes de Mercado;

Gerente de Administracado Financeira;

Gerente do Setor de Operagdes Mobiliarias; e,

Gerente do Setor de Analise de Mercado.

Finalidade: Definir a estratégia de alocagdo de recursos mobiliarios das carteiras de renda
fixa (com prazo maximo de 3 anos) e renda variavel (agbes pertencentes ao Indice da
IBX-50 e outras ag¢des e Fundos de Investimento de Ag¢des aprovados pela Diretoria



Executiva), no curtissimo prazo, considerando dentre outros, o fluxo de caixa diario, o
cenario macroecondémico e a Politica de Investimentos vigente; e,

2.2.3 Comité de Avaliacao de Corretora de Valores Mobiliarios - COMAV
Membros:

v' Gerente de Operagdes de Mercado (Coordenador);

v' Gerente de Administragdo Financeira;

v' Chefe da Assessoria de Planejamento de Investimentos;

v' Chefe da Assessoria de Novos Projetos;

v' Gerente do Setor de Operagdes Mobiliarias; e,

v Gerente do Setor de Andlise de Mercado.

Finalidade: Determinar politicas para selegcdo de corretoras que prestardo servigos de
intermediacao de operagdes mobiliarias a Petros. Para isto, deve:

v Estabelecer parametros para sistema de rodizio das corretoras; e,

v'Avaliar trimestralmente a habilitagdo / desabilitagdo de corretoras com base nos
critérios definidos no método de selegédo (Anexo I).

2.2.4 Comité de Risco Financeiro - CORIF
Membros:
v' Gerente de Administragdo Financeira (Coordenador);
v' Chefe da Assessoria de Planejamento de Investimentos;
v' Gerente de Operagbes de Mercado;
v' Gerente de Setor de Operagdes Mobiliarias; e,
v Gerente do Setor de Risco e Controle.

Finalidade: Definir e avaliar a politica de risco financeiro a ser adotada pela Petros,
conforme descrito abaixo:



Definir os limites maximos de risco para cada carteira de investimento ou plano de
previdéncia;

Definir a utilizagdao do Valor de Risco (VaR) em condi¢cdes de instabilidade do
mercado;

Definir a diretriz de divulgacdo das informagbes referentes ao risco dos
investimentos; e,

Avaliar e recomendar limites de crédito e de gestao de recursos.

2.2.5 Comité de Avaliacao de Empresas de Negécios Imobiliarios - COMAVENI

Membros:

v

v

v

Gerente de Participagbes (Coordenador);

Chefe da Assessoria de Planejamento de Investimentos;
Chefe da Assessoria de Novos Projetos;

Gerente de Engenharia e Administragao;

Gerente Juridico;

Gerente do Setor de Participagdes Imobiliarias; e,

Gerente do Setor de Engenharia Imobiliaria.

Finalidade: Determinar as politicas para a selegdo de empresas que prestardo servigos
referentes a negdcios imobiliarios, conforme descrito abaixo:

v

Estabelecer parametros/método de selegédo para habilitar empresas que prestarédo
servicos de intermediagdo de transagdes imobiliarias, de avaliagcdo imobiliaria
(valor de mercado de compra/venda e locagao), de gestao de negdcios imobiliarios
(escritorios, shopping centers, hotéis, etc.), de gestao de fundos imobiliarios, de
securitizagdo de recebiveis imobiliarios, de incorporagdo, de construgdo e de
fiscalizagao de performance de iméveis; e,

Avaliar habilitacao/desabilitagdo das empresas de negdcios imobiliarios com base
nos critérios definidos no método de selegao.



Estrutura de Decisdo por Comités Mulitigerenciais (atas).
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3. Anélise e Alocacgao de Recursos

No processo de anadlise e alocagdo de recursos sempre deverdo ser respeitadas as
diretrizes estabelecida pela Politica de Investimentos da Petros e regulamentacao
pertinente a aplicacdo de recursos das EFPCs. Todas as avaliagdes prospectivas que
necessitarem de premissas macroecondmicas, deverdo utilizar o cenario elaborado e
atualizado periodicamente pela Assessoria de Planejamento de Investimentos - API. Os
demais requisitos e parametros pertinentes a cada ativo especifico estdo relacionados
nos subitens abaixo.

3.1 Processo de Aprovacdao de Investimentos em Risco Privado

A decisdo de alocacgéao de titulos privados de Renda Fixa, que ndo sejam CDB ou RDB,
Fundos de Investimentos em Participagdes, Fundos Mdutuos de Investimentos em
Empresas Emergentes, Fundos Divida Externa, e investimentos no segmento imobiliario,
dentre outros, seguirdo o seguinte tramite:

v" Andlise preliminar das caracteristicas da emissdo do titulo pela Assessoria de
Planejamento de Investimentos (API) abordando os seguintes aspectos: prazo da
operagao (enquadramento com o ALM da Petros); conformidade com a legislagao
e as diretrizes da Politica de Investimentos da Petros; descrigcdo preliminar dos
riscos identificados na operacao;
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v No caso de aprovada pela API, a oferta € encaminhada a Assessoria de Novos
Projetos (ANP), que elabora o processo final de avaliagao da operagao abordando
aspectos tais como: remuneracgao oferecida de acordo com prémio de risco em
relagdo ao titulo publicos de mesmo periodo; risco de crédito da operacéo
(capacidade de pagamento de juros + principal); risco setorial, risco regulatorio,
risco de liquidez, risco societario e juridico e outros tipos de riscos, no que couber;

v' Apés analisada e caso aprovada, o relatério de analise elaborado pela ANP é
encaminhado para a apreciagao de um comité (COMIN ou COMAC) dependendo
das caracteristicas do investimento;

v/ Caso o investimento esteja na algada do COMAC ele podera ser aprovado pelo
proprio comité;

v' Caso o investimento esteja no ambito do COMIN, ele sera enviado ao Comité que
podera recomendar sua aprovacgao para a DE;

v" Apés analisado e recomendado pelo COMIN, a ANP encaminhara a oportunidade
de investimento para a apreciagao da DE; e,

v' Caso o investimento seja do segmento imobiliario ou superior a 5% (cinco por
cento) do patriménio, e seja referendado pela DE, sera enviado ao Conselho
Deliberativo para aprovacgéo.

Todas as etapas desse processo de aprovagao sdo registradas em sistema eletrénico
(software) operacional da DIFI.

Processo Decisorio dos Novos Negocios (Unico e numerados)

DIRETOR

Recebe oferta

Assessoria de Planejamento de Investimento
Avalia adequagao a politica de investimentos e legislagao
Recomenda negécio

—

DIRETOR

Solicita analise

-

Assessoria de Novos Projetos
Coordena analise junto as areas

S~
CONSELHO DIRETORIA ]
DELIBERATIVd {3 DIRETOR :>

Submete ao COMIN
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3.2 Analise e Alocacao de Renda Fixa

3.2.1 Alocacédo de Renda Fixa de Curto Prazo

No processo de aplicacdo e resgate de recursos em titulos publicos com prazo até 3 (trés)
anos e fundos de investimentos de renda fixa, que possuem CDBs e RDBs, devem ser
verificados os itens abaixo descritos:

v

Acompanhamento dos relatérios de risco e retorno dos fundos e nos relatérios de
VaR;

Operagdes em conformidade com os relatérios referentes aos limites de crédito de
instituicdes financeiras (CDBs / RDBs), e gestores elaborados pelo CORIF;

Operacdes relativas a titulos privados baseadas nas diretrizes estabelecidas pelo
COMAC e pela Diretoria Executiva;

Acompanhamento da performance e do risco dos titulos mantidos em carteira, de
forma a subsidiar as decisdes do COMAC; e,

Operagdes no mercado secundario de titulos privados somente quando aprovadas
pela Diretoria Executiva.

3.2.2 Analise e Alocacdo de Titulos Publicos

No processo de analise para a compra e venda de titulos publicos deve-se levar em
consideracdo os seguintes itens:

v

Anadlise da compatibilidade das caracteristicas do titulo com o Modelo de
Gerenciamento de Ativos e Passivos (ALM);

Com base nas projegdes macroecondmicas, analise da rentabilidade do
investimento;

Andlise da liquidez, prazo e volatilidade do investimento; e,

Estes titulos serdo avaliados internamente no ambito do COMAC e, dependendo
do prazo, podem requerer aprovagao da DE.

12



3.2.3 Analise de Ativos com Lastro de Base Imobiliaria

Sao requisitos para os investimentos nos titulos ou valores mobiliarios que tenham como
lastro ativos imobiliarios tais como: certificado de recebiveis imobiliarios (CRI), cédula de
crédito imobiliario (CCI) e outros, os itens abaixo relacionados:

v" Andlise dos ativos imobilidrios que dao lastro a essas operagdes, como alienagdo
fiduciaria de imodveis, performados e nao performados, recebiveis de prestagdes
de compra, aluguéis e arrendamento, considerando: aspectos de liquidez;
avaliagdo especializada de terceiros; indice de cobertura e/ou de realizagcdo do
ativo na execugao de garantia real; 6nus reais; e regularidade juridica;

v" Registro da emissao e distribuigdo na CVM, ou na CETIP (se for o caso), com a
disponibilizagao do prospecto da oferta publica, em atendimento a regulamentacao
pertinente;

v Andlise da rentabilidade, liquidez, riscos e garantias do investimento proposto;

v No caso de um CRI, verifica-se se existe a segregacdo dos ativos de lastro da
emissdo (créditos imobiliarios) do patriménio da emissora (companhia
securitizadora), formalizada em competente termo de securitizagdo, o qual deve
abordar os seguintes topicos;

o Descricao das caracteristicas dos créditos imobiliarios vinculados;

0 Identificacdo dos CRI’'s, contendo as informacdes de qualificacdo da
companhia securitizadora, numero de ordem, valor nominal unitario,
discriminagao dos valores (da forma, local e das datas de pagamento),
condicbes de remuneragdo, clausulas de reajuste, da existéncia e das
condi¢des de resgate antecipado;

o0 Declaracdo, pela companhia securitizadora, da instituicdo do regime
fiduciario sobre os créditos imobiliarios;

o0 Constituigdo de garantias reais ou fidejussérias em favor dos titulares dos
CRI's, bem como da coobrigagdo da companhia securitizadora e/ou de
terceiros;

0 Adverténcia da avaliagdo dos riscos inerentes aos valores mobiliarios
ofertados, dos riscos de pré-pagamento, inadimplemento, liquidez e outros
associados a esse tipo de ativo;

o0 Critérios e periodicidade para emissao/monitoramento de classificacdo de
risco dos CRI’s (rating);

0 Descricdo das despesas de responsabilidade dos detentores dos CRI’s,
inclusive impostos diretos e indiretos; e,
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0 Indicagdo e qualificacdo do agente fiduciario, com definicdo de seus
deveres, responsabilidades e remuneragdo, bem como as hipoteses,
condicbes e forma de sua destituicdo ou substituicdo e as demais
condi¢des de sua atuagao.

v' Garantia imobiliaria igual ou superior a 120% (cento e vinte por cento) do valor
integralizado quando o imovel for dado como Unica garantia para a operagao;

v" Avaliagdo do valor de mercado do imével e/ou do negdcio de base imobiliaria;

v Andlise de classificagdo de risco (rating) de crédito elaborado por agéncia
classificadora de risco autorizada a funcionar no pais; e,

v" Andlise dos aspectos de responsabilidade social (item 3.5).

3.2.4 Selecéo de Gestores de Renda Fixa
3.2.4.1 Pré-selecao de Gestores (etapa 1)

As empresas gestoras a serem consideradas para a concessao de limites deverao possuir
um volume minimo de recursos administrados para entrarem em qualquer processo de
analise, definido pelo CORIF.

3.2.4.2 Limite preliminar de volume para gestao de fundos de renda fixa (etapa 2)
Nesta etapa serao considerados apenas os gestores pré-qualificados na etapa 1.

O limite preliminar maximo de gestao sera entdo estabelecido, tomando-se o0 menor
dentre os fatores, a saber:

v 30% do volume administrado excluindo recursos da Petros; e,

v" 5% do patriménio da Petros no caso de gestores que ja administram recursos da
Petros.

3.2.4.3 Analise de Performance, Due Diligence e Critérios Qualitativos

Os limites preliminares sugeridos na etapa 2 estardo sujeitos a redugdo ou aumento a
partir de avaliagbes internas da Petros, que representa o grau de confianga da Fundagao
em operar com cada instituicdo. Os limite finais a serem estabelecidos serdo baseados
em uma analise quantitativa e qualitativa que abordam trés etapas:
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Processo de Due Diligence

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

Analise comparativa da performance dos gestores

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

e Gestores que ja administram fundos da Petros; e,
e Gestores que ndo administram fundos da Petros.

Na primeira situagdo, sera comparada a qualidade dos gestores com base na
amostra de fundos da Petros. A comparagao entre gestores é realizada através de
historico de rentabilidade e risco, da composicédo das carteiras e dos regulamentos
e perfis dos fundos.

No segundo caso sera comparado um grande numero de fundos no mercado para
tentar obter um indicador da qualidade de gestao. Qualquer medida, neste caso, é
apenas uma aproximagao da capacidade de gestao “real” e portanto os resultados
desta anadlise deverao ser encarados dentro de um contexto, sem representarem
um critério automatico de exclusao / inclusdo de gestores.

Critérios Qualitativos

Esta ultima etapa da analise consolida os resultados apurados nas etapas
anteriores, indicando quais gestores tém estrutura operacional, técnica e gerencial
adequadas e que exibem performance considerada superior, segundo os
parametros definidos pela equipe da Petros.

Atualizacdo dos limites de gestao

O prazo de vigéncia dos limites propostos pela metodologia sera trimestral, ou seja, a
atualizacdo dos mesmos sera trimestral pelos membros do CORIF. Os limites poderao ser
reduzidos (ou até cancelados) a qualquer momento, como decorréncia de:

e Performance insatisfatoria;
e Aumento da percepgao do risco da empresa gestora pela equipe da Petros; e,

e Descumprimento do mandato concedido pela Petros para administracdo de
fundos.
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3.2.5 Movimentacéo de fundos de renda fixa geridos por terceiros

Resgates e transferéncia de recursos entre gestores sao efetuados prioritariamente
anualmente ou a cada 2 anos dependendo da caracteristica do fundo, de acordo com o
seguinte indice composto:

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

v Indice de Sharpe [IS]: medida de risco-retorno que indica o retorno esperado na
carteira por unidade 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;

v indice de Treynor [IT]: medida de risco-retorno que indica o retorno esperado na
carteira por unidade de risco sistematico inerente a carteira; o indice é a razdo
entre o valor esperado da rentabilidade relativa 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 representante do mercado determinado
subconjunto de fundos multimercado;

v Indice de Valor Adicionado [IVA]: medida de risco-retorno que indica o desvio
esperado no retorno da carteira, conhecido como "alfa", por unidade de variagao
deste retorno, admitindo que a carteira segue o modelo CAPM e considera como
representante do mercado um subconjunto de fundos multimercado; o indice € a
razao entre o valor esperado do desvio na rentabilidade da carteira ("alfa") e o
valor esperado da volatilidade deste desvio; e,

v indice de Rentabilidade [IR]: medida de retorno que indica o valor esperado do
excedente de rentabilidade 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.

3.2.6 Analise de Fundos de Direitos Creditorios (FIDC)

No processo de selecdo de fundos destinados a investimento em direitos creditorios
devem ser observados os itens descritos abaixo;

v" Analise do regulamento do fundo, de acordo com Instrugdo especifica da CVM e
demais regulamentagdes pertinentes, onde devem ser abordados os seguintes
itens;

0 Politica de amortizacéo de cotas;

0 Composicdo da carteira do fundo e enquadramento nos limites de
diversificacao;
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0 Conflito de interesses em proposta de investimento entre Partes
Relacionadas;

o0 Despesas referentes ao fundo e de responsabilidade do administrador;

0 Prazos para envio de material e convocagdo das reunides e outros
eventos;

o0 Critérios de elegibilidade dos recebiveis;
o Critérios de rentabilidade e taxa de performance do fundo; e,

o Critérios e periodicidade para emissao de classificagao de risco do fundo
(rating).

v' Descricdo da politica de investimentos, filosofia e estratégias pretendidas pelo
fundo;

v" Andlise do gestor — analise do histérico de rentabilidade de fundos geridos pelo
gestor nesse setor, experiéncia, organograma societario, curriculo da equipe,
existéncia de possiveis conflitos e historico de relacionamento com a Petros;

v" Avaliagao dos critérios de escolha dos ativos integrantes da carteira do fundo;

v' Rating do fundo — descricdo dos parametros adotados para o estabelecimento do
rating;

v" Regras de aplicacdo do recurso na forma de caixa do fundo, preferencialmente em
titulos publicos do Tesouro Federal, vedando autorizagao para aplicagdo em titulos
enquadrados como médio e alto risco, CDBs/RDBs se pertencentes a empresa do
mesmo grupo do administrador / gestor do fundo. A permisséo para aplicagdes do
caixa do fundo em cotas de fundos administrados pelo mesmo gestor /
administrador devem ser explicitados no regulamento e destacadas na
contabilidade;

v' Segregacdo de funcgdes entre custodiante — responsavel pela verificagdo dos
recebiveis adquiridos pelo fundo — e o administrador/gestor.

v' Analise dos aspectos de Responsabilidade Social (item 3.5)

3.2.7 Analise de Fundos de Divida Externa

No processo de selegao de gestores de Fundos de Divida Externa devem ser observados
os itens descritos abaixo;

v' Andlise da politica de investimentos, filosofia e estratégias pretendidas pelo fundo;
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Analise do gestor — analise do histérico de rentabilidade de fundos geridos pelo
gestor nesse setor, experiéncia, organograma societario, curriculo da equipe,
existéncia de possiveis conflitos e historico de relacionamento com a Petros;

Avaliacao dos critérios de escolha dos ativos integrantes da carteira do fundo;

Avaliacdo da competitividade e pertinéncia das taxas cobradas pelo administrador,
a titulo de remuneracéo e viabilizagao do fundo; e,

Andlise do regulamento considerando critérios de liquidez, de selegdo de
investimentos, de destituicdo de representantes, de estabelecimento de
assembléias e etc.

3.2.8 Analise de Titulos de Emissédo de Empresas Abertas

Sao requisitos para os investimentos em titulos de renda fixa emitidos por empresas
abertas e/ou fechadas tais como: cédula de crédito bancario, debéntures simples e outros,
os itens abaixo relacionados:

v

v

Analise das garantias dadas pelo investimento;

Projecdes financeiras do fluxo de caixa da empresa, visando a analise da
capacidade de pagamento;

Verificagdo dos riscos regulatorios e societarios;
Analise dos indicadores financeiros da empresa;

Analise do rating da emissao verificando os parametros adotados pela agéncia de
rating;

Andlise de limites estabelecidos para instituicdes financeiras (Anexo Il), quando for
0 caso;

Analise dos aspectos de Responsabilidade Social (item 3.5); e,

Analise, em conjunto com a Geréncia Juridica (no caso das CCBs) dos
instrumentos legais que suportam as operagdes, observando se a liquidagao dar-
se-a no ambito da CETIP.

3.2.9 Analise de Ativos Vinculados ao Agronegécio

Sao requisitos para os investimentos nos titulos que tenham como lastro operagdes
vinculadas ao agronegécio, tais como: certificado de recebiveis do agronegdécio (CRA),
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cédula do produto rural com liquidagdo financeira (CPR-LF), certificado de direitos
creditérios do agronegécio (CDCA) e outros:

v

Analise dos ativos que dao lastro a operagdo tais como: penhor, hipoteca e
alienagao fiduciaria, considerando aspectos de liquidez, qualidade da avaliagao,
indice de cobertura e/ou de realizagédo do ativo na execugéo de garantia;

Andlise das garantias da operacao, tais como: aval bancario, aval de cooperativa
de crédito e / ou seguro-garantia, que deve ser emitido por seguradora classificada
por agéncia de rating como baixo risco de crédito;

No caso de uma CPR, deve-se verificar se a liquidagdo dar-se-a no ambito do
CETIP;

Analise da rentabilidade, liquidez, riscos e garantias do investimento proposto;

No caso de um CRA, se ha a segregacao dos ativos de lastro da emissdo do
patrimbénio da emissora (companhia securitizadora), formalizada em competente
termo de securitizacdo;

Analise do rating de risco de crédito elaborado por agéncia classificadora de risco
autorizada a funcionar no pais; e,

Andlise dos aspectos de Responsabilidade Social (item 3.5).

3.2.10 Andlise para Aquisic&o de Participacdo em Projetos’

Sao requisitos para a Petros participar em um projeto os itens abaixo relacionados:

v

v

Analise econbmico-financeira de projetos ja performados (Anexo V) — sociedade
de proposito especifico (SPE) com implantagdo ja concluida e abrangendo
tipicamente operagdes de refinanciamento e/ou de reestruturagao societaria;

Analise dos riscos do projeto: de mercado, operacional, crédito, financeiro,
liquidez, societario e regulatorio;

Analise da viabilidade econdbmico-financeira de novos projetos de investimento nao
performados (Anexo V) — SPE em fase de implantagéo;

Andlise do programa de amortizagdo do capital proprio ao longo do prazo do
projeto e verificagdo da capacidade de sua remuneragao apos 0 pagamento dos
encargos operacionais, financeiros e fiscais;

Calculo do valor de liquidagao do projeto (ndo se aplica a perpetuidade);

! Vide conceituacio de Projetos no Anexo 11

19



v" Anadlise comparativa da relagdo risco/retorno dos projetos e das aplicagbes em
titulos da divida soberana do governo federal;

v" Analise do custo de capital nas perspectivas de curto e longo prazo, recorrendo,
sempre que aplicaveis, as projegdes constantes dos cenarios macroecondmicos
da Petros;

v" Andlise do estatuto social e do acordo de acionistas nas participagdes de carater
permanente;

v' Andlise de obrigagdes contratuais restritivas a distribuicdo de resultados aos
acionistas;

v" Andlise de rentabilidade (taxa interna de retorno), através de modelos de fluxo de
dividendos descontados, no caso de participacbes minoritarias de carater
permanente;

v' Exigéncia do registro de distribuicao publica pela CVM — no caso de a oferta tratar
da subscricdo de debéntures;

v' Analise de rating de risco de crédito, no caso de o investimento implicar risco de
crédito privado;

v" Andlise dos passivos ambientais, trabalhistas, societarios e tributarios; e,

v" Andlise dos aspectos de Responsabilidade Social (item 3.5).

3.3 Alocacdao e Andlise no Segmento de Renda Variavel

A andlise das aplicagdes em renda variavel é realizada levando em consideracdo a
caracteristica dos ativos e enquadrando-os nas carteiras abaixo:

v' Carteira de Giro: conjunto de agdes de empresas que tenham um potencial de
valorizag&o no curto e médio prazo. Estes investimentos ndo tém como objetivo a
participagdo da Petros no controle acionario nas empresas investidas;

v' Carteira de Participacdes: composta por Ac¢des, Fundos de Participagdes (Private
Equity) e Fundos de Empresas Emergentes (Venture Capital);

0 Carteira de Participagdes: Portfolio de participagdes acionarias em
empresas ou fundos de investimento que proporcionem o direito de
assento em conselho de administracdo, comité de investimento ou
possuam acordo de acionistas, ou debéntures de participagdo. Ela é
composta por participacbes em empresas e Fundos, com potencial de
valorizagao no horizonte acima de 3 (trés) anos; e,
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v

0 Fundos de Private Equity e Venture Capital: fundos administrados por
terceiros que a Petros tem direito a assento em comité de investimento e
que tenham como objetivo investir em ativos de empresas nao listadas em
Bolsa de Valores.

Fundos de Renda Variavel: carteira formada por fundos de investimentos em
acgdes que tenham como objetivo superar no longo prazo a meta atuarial da
Fundacdo e o benchmark estabelecido na Politica de Investimentos.

As decisbes de investimentos da carteira de giro sdo tomadas em reunido com a
participacédo de gerentes e analistas da DIFI, no COMAC, com registro em ata.

3.3.1 Alocacédo em Renda Variavel

Para a compra ou venda de acgdes, subscricado ou bonus de subscricdo de agdes ou cotas
de fundos de renda variavel é necessario o cumprimento dos seguintes requisitos:

v" Respeito as orientagbes de investimento nas carteiras de agdes, aprovadas pelo

COMAC; e,

v' Realizacdo de transagdes com agdes somente através de corretoras previamente

autorizadas pelo COMAYV, observando o momento para as operagdes de compra
e venda.

3.3.2 Andlise de Ativos para a Carteira de Giro

A decisdo de selecdo das acbes que irdo compor a Carteira de Giro deve levar em
consideragao os seguintes topicos:

v

Anadlise da conjuntura econbmica que envolve as empresas e 0s setores,
identificando riscos e oportunidades para o investimento em cada acédo dentro do
horizonte temporal entre 1 e 3 anos;

Analise da liquidez das a¢des em bolsa;
Analises de desempenho e retornos historicos;
Formalizagao, em ata, das recomendagdes realizadas;

Projecdes financeiras do fluxo de caixa de empresas, visando a determinacao de
um valor justo, e a analise da capacidade de solvéncia das mesmas;

Analise e comparagao de indicadores financeiros (multiplos);
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v" Andlises publicas das avaliagbes de empresas produzidas por analistas de
empresas especializadas, como forma de acompanhar a percepg¢ao de mercado;

v' Estudo de mercado de atuagéo (analise de competitividade, contexto regulatério,
fixagcdo de benchmarking com empresas nacionais e/ou estrangeiras, atratividade
do setor);

v" Andlise prospectiva de desempenho operacional e financeiro, contemplando
escolha de premissas de receita, custo e variaveis macroecondémicas;

v' Verificacdo da formacao do custo de capital, baseado no modelo Capital Asset
Pricing Model (CAPM);

v" Andlise da taxa de crescimento da perpetuidade;

v' Célculo do valor da empresa pelo método de fluxo de caixa descontado (DCF)
indicando o precgo justo;

v’ Verificagdo dos riscos operacionais, financeiros, regulatérios ou societarios;

v" Acg0es do universo de empresa que participam de forma relevante no IBX ou outro
indice de mercado, que favorece a liquidez do ativo;

v" Prioridade para investimento em empresas com boas praticas de governancga
corporativa (item 3.6), procurando evitar perdas com operagbes referentes a
estrutura de capital da companhia que prejudiquem o acionista minoritario; e alto
grau de divulgagdo de seus dados econdOmico-financeiros, garantindo maior
confiabilidade e menor risco nas informagdes contidas nas projegoes;

v" Analise dos aspectos de responsabilidade social (item 3.5).

3.3.3 Analise de Ativos para a Carteira de Participacfes

No caso da Carteira de Participagdes a analise para a selegcdo das agdes ou cotas dos
fundos de participacdo ou de empresa emergente deve considerar os seguintes tépicos:

v" Andlise da conjuntura econémica que envolve as empresas e o0s setores,
identificando riscos e oportunidades para o investimento em cada acéo dentro do
horizonte temporal acima de 3 anos;

v" Projegdes financeiras do fluxo de caixa de empresas, visando a determinagéo de
um valor justo, e a analise da capacidade de solvéncia das mesmas;

v' Estudo de mercado de atuagdo (andlise de competitividade, contexto regulatério,
fixagdo de benchmarking com empresas nacionais e/ou estrangeiras, atratividade
do setor);
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v Verificagdo da formagédo do custo de capital, baseado no modelo Capital Asset
Pricing Model (CAPM);

v' Calculo do valor da empresa pelo método de fluxo de caixa descontado (DCF)
indicando o preco justo;

v" Comprometimento dos gestores da empresa e dos fundos de investimento com
boas praticas de governancga corporativa;

v' Aspectos de governanga corporativa constantes no estatuto da companhia e no
regulamento do fundo, especialmente a transparéncia dos processos de decisédo
para os investidores;

v" Andlise dos aspectos juridicos dos contratos pela Geréncia Juridica da Petros ou
escritérios de servicos juridicos externos contratado diretamente ou indiretamente,
através de Fundos de Investimentos;

v Necessidade de contratacdo de instituicio especializada na avaliacdo de
empresas para subsidiar as avaliagcdes e decisdes internas;

v' Verificagao dos riscos operacionais, financeiros, regulatérios ou societarios;

v Identificacdo de possiveis contingéncias ambientais, trabalhistas, tributarias, etc,
com previsao contratual de que serdo assumidos pelos antigos proprietarios no
caso de serem revelados apds a aquisicao da Petros;

v" Concentragdo da exposicdo da Carteira de Investimentos da Petros ao risco do
setor econdmico a que pertence a empresa;

v" Os mecanismos de desinvestimento (saida do investimento) previstos, como, por
exemplo, op¢ao de venda, compromisso de abertura de capital, unificagcdo das
agdes em Ordinarias Nominais (ONs), etc, de acordo com as caracteristicas do
instrumento; e,

v" Analise dos aspectos de responsabilidade social (item 3.5).

3.3.3.1 Geracao de Valor para os Ativos da Carteira de Participacdes

A Petros indica Conselheiros de Administragdo e Conselheiros Fiscais para empresas nas
quais é signataria de Acordo de Acionistas ou possui participagdo relevante, permitindo-
Ilhe agregar valor aos ativos da carteira. No caso dos fundos de investimentos (FIA’s ou
FIP’s), a Petros indica membros para os Comités de Investimentos ou Conselhos
Consultivos. A atuacdo da Petros nos investimentos supramencionados consiste
basicamente em:
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v' Estimular a adocdo de boas praticas de governanga corporativa, tal como
incentivar a adesdo das companhias aos segmentos especiais da Bovespa,
especialmente Novo Mercado e Nivel 2;

v' Estimular a adogdo de estratégias de crescimento das empresas, incluindo
aprovagao de orgcamentos e planos de negdcio;

v" Negociar a venda da participagdo na empresa ou Fundo;

v" Negociar reestruturagdes societarias e conseqlientes mudangas nos acordos de
acionistas;

v" Reestruturar divida das empresas investidas;

v" Estimular modelos de remuneragdo de executivos que proporcionem maior
alinhamento desses com o valor da companhia para os investidores como o
Economic Value Added (EVA);

v' Estimular politicas de fomento a liquidez das agdes da companhia, como politica
de dividendos acima do previsto em legislagdo; unificagdo das agdes em
Ordinarias Nominais (ONs) simplificagdo da estrutura societaria, etc ;

v Estimular a adogao de planos de sucessao de executivos das empresas; e,

v" Negociar alteragdes em regulamentos de Fundos de Investimentos, dos quais é
cotista, que potencialize o resultado da gestao.

Requisitos para mitigacéo de riscos de vazamento de informag6es confidenciais:

v" Acesso restrito as informacgdes das empresas em analise, manutengédo do material
impresso em local seguro e senha para arquivos digitalizados, com permisséo de
acesso aos arquivos apenas as pessoas autorizadas.

3.3.4 Selecao de Gestores de Fundos de Acdes
3.3.4.1 Pré-selecao de Gestores (etapa 1)

As empresas gestoras a serem consideradas para a concessao de limites deverao
possuir um volume minimo de recursos administrados para entrarem em qualquer
processo de analise, definido pelo CORIF.
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3.3.4.2 Limite preliminar de volume para gestao de fundos de renda fixa (etapa 2)
Nesta etapa serao considerados apenas os gestores pré-qualificados na etapa 1.

O limite preliminar maximo de gestao sera entdo estabelecido, tomando-se o0 menor
dentre os fatores, a saber:

v" 30% do volume administrado excluindo recursos da Petros; e,

v" 5% do patriménio da Petros no caso de gestores que ja administram recursos da
Petros.

3.3.4.3 Analise de Performance, Due Diligence e Critérios Qualitativos

Os limites preliminares sugeridos na etapa 2 estardo sujeitos a redugdo ou aumento a
partir de avaliagbes internas da Petros, que representa o grau de confianga da Fundagao
em operar com cada instituicdo. Os limite finais a serem estabelecidos serdo baseados
em uma analise quantitativa e qualitativa que abordam trés etapas:

Processo de Due Diligence

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

Analise comparativa da performance dos gestores

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

e Gestores que ja administram fundos da Petros; e,
e Gestores que ndo administram fundos da Petros.

Na primeira situagdo, serda comparada a qualidade dos gestores com base na
amostra de fundos da Petros. A comparagao entre gestores é realizada através de
histérico de rentabilidade e risco, da composigao das carteiras e dos regulamentos
e perfis dos fundos.

No segundo caso sera comparado um grande numero de fundos no mercado para
tentar obter um indicador da qualidade de gestao. Qualquer medida, neste caso, é
apenas uma aproximagao da capacidade de gestao “real” e portanto os resultados
desta analise deverao ser encarados dentro de um contexto, sem representarem
um critério automatico de exclusao / inclusdo de gestores.
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Critérios Qualitativos

Esta ultima etapa da analise consolida os resultados apurados nas etapas
anteriores, indicando quais gestores tém estrutura operacional, técnica e gerencial
adequadas e que exibem performance considerada superior, segundo os
parametros definidos pela equipe da Petros.

No processo de selecdo de gestores de fundos de agbes também devem ser avaliados os
seguintes itens:

v

v

Qualificagao da equipe / histérico de atuagao conjunta;
Qualidade da metodologia de avaliagao fundamentalista de setores e empresas;
Qualificagao do gestor em pesquisa quantitativa e controle de risco de mercado;

Avaliagao da competitividade das taxas de administragdo, gestao e performance
(quando houver) com as oferecidas por outros fundos similares;

Regras de aplicagdo do recurso na forma de caixa do fundo, preferencialmente
em titulos publicos do Tesouro Federal, vedando autorizagcdo para aplicagdo em
titulos de médio e alto risco, CDBs/RDBs se pertencentes a empresa do mesmo
grupo do administrador / gestor do fundo e aplicagdes em fundos de mesmo
administrador;

Andlise da composigéo da carteira dos fundos, solicitando avaliagbes econémico-
financeiras de cada ativo que compbe a carteiras do fundo, assim como novas
aquisicoes; e,

Verificar se possuem conceitos de responsabilidade social nos seus processos de
analise.

3.3.5 Analise de Gestores de Fundos de Investimentos em Participacdes (Private
Equity) e Fundos Mdtuos de Investimentos de Empresas Emergentes (Venture
Capital)

Selegdo de gestores de fundos de empresas emergentes, nao listadas em bolsa ou
empresas listadas, de baixissima liquidez, que atendam a critérios de selegao especificos
(nos termos da regulamentagdo baixada pela Comissdo de Valores Mobiliarios). No
processo de selegado de gestores devem ser avaliados, no minimo, os seguintes itens:

v

Due diligence no local de trabalho da equipe do gestor e com empresas ja
investidas por fundos ja administrados, quando for o caso.
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Avaliagao dos termos e condigbes da proposta de regulamento do Fundo, face a
expectativa de retorno condizente com investimentos em private equity e venture
capital;

Consisténcia do processo de selecéo e investimento em ativos-alvo do fundo;

Avaliagdo da qualidade da equipe responsavel pela selecdo e gestido dos
investimentos e histérico de atuagao conjunta dos mesmos;

Analise de historico de rentabilidade de outros fundos de mesma natureza
administrados pelo gestor;

Analise dos riscos dos ativos-alvo (ex.: setoriais, regulatérios e corporativos) e
quais as estratégias para introdugcao de elementos de mitigagdo / gerenciamento
dos riscos;

Verificagdo das alternativas e estratégias de desinvestimento propostas pelo
gestor do fundo;

Regras de aplicagado do recurso na forma de caixa do fundo, preferencialmente em
titulos publicos do Tesouro Federal, vedando autorizagao para aplicagdo em titulos
de médio e alto risco, CDBs/RDBs se pertencentes a empresa do mesmo grupo do
administrador / gestor do fundo. A permissao para aplicagdes do caixa do fundo
em cotas de fundos administrados pelo mesmo gestor / administrador devem ser
explicitados no regulamento e destacadas na contabilidade;

Verificagdo da estrutura de governanga do fundo, onde devem ser verificados no
regulamento os seguintes pontos:

0 Constituigdo de comité de investimento do fundo, com mengédo de suas
atribuicbes, composto de forma que os membros do comité eleitos pelos
quotistas detenham votos para decisdo de investimento;

0 Proibicdo de voto para o membro do comité de investimentos, em caso de
conflito de interesses em investimento e/ou desinvestimento no fundo;

0 Comprometimento do fundo em investir em ativos de empresas que
tenham padrdes minimos de responsabilidade social;

o0 Obrigacdo do administrador e/ou gestor do fundo de enviar, a cada
membro do comité de investimentos, para analise, relatérios contendo
estudos e avaliagdes com relagcdo as propostas de investimentos ou
desinvestimentos do fundo, com detalhamento do seu conteudo e prazo
para recebimento estipulados no regulamento; e,

o Comprometimento de capital do gestor no fundo proposto.
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3.4 Analise de Ativos do Segmento Imobiliario

3.4.1 Analise de Ativos para a Carteira Imobiliaria

Segue abaixo o0 conjunto de requisitos minimos na analise de investimentos de base
imobiliaria a serem submetidos, quando for o caso, a um comité para subsidiar o processo
decisorio:

v

Avaliacado do imével por empresa / profissional legalmente habilitado nos termos
das normas vigentes para investimentos das EFPC no setor imobiliario, que sera
valor referencial para negociagéo de compra / venda;

Analise das metodologias de avaliagdo, das bases de dados historicos, dos
indicadores de retorno e de risco, bem como das premissas e projecdes
econdmico-financeiras e macroecondémicas apresentadas nas avaliagoes;

Comparagdo das avaliagbes com informagbes setoriais, conjunturais e de
acompanhamento de mercado elaboradas por consultores imobiliarios
especializados ou entidades de representacgao setorial.

Consisténcia entre as proje¢gdes macroecondmicas empregadas nas avaliagdes e
as constantes no Cenario Macroecondémico da Petros;

Analise da consisténcia entre o valor proposto pelo ofertante e o valor de mercado
ou valor econémico do imovel (resultado da avaliagéo);

Analise da(s) convengao(des) do condominio civil, se for o caso;
Analise dos contratos de locacdo, de administragao e de outros;

Em periodos de revisao, renovagédo e negociagdo de novos contratos de locagéo,
os novos valores de locagcdo dos imoveis administrados pela Petros deverao ser
avaliados por empresa / profissional legalmente habilitado para obtengéo do valor
referencial de mercado a ser negociado;

Analise dos custos que impactam a rentabilidade dos investimentos, tais como:
IPTU, condominio, taxas, prémios de seguros, custos de vacancia, inadimpléncia,
de viagens para acompanhar gestao;

Analise das condi¢gdes de saida do investimento em um prazo determinado,
considerando a recuperacgao do capital investido;

Analise da regularidade juridica da documentagédo, em conjunto com a Geréncia
Juridica, ou escritorio externo de servicos juridicos, e da adequacao dos aspectos
de engenharia / arquitetura;

Realizacdo de transacbes somente com empresas previamente habilitadas
segundo critérios do COMAVENI;
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v' Contratagdo de processo de verificagdo de contingéncias (due diligence) e da
base histoérica de dados financeiros e contabeis que fundamentaram as avaliagbes
imobiliarias, visando atestar a consisténcia das informagdes prestadas pelo
ofertante; e,

v" Analise dos aspectos de responsabilidade social (item 3.5).

3.4.2 Analise de Fundos de Investimento Imobiliario

Seguem abaixo o0 conjunto de requisitos que devem ser verificados no processo de
analise de Fundos de Investimento Imobiliario:

v" Analise do regulamento do fundo, de acordo com Instrugdo especifica da CVM e
demais regulamentagdes pertinentes, onde devem ser abordados os seguintes

itens;

(0]

Critérios de contratacdo e destituicdo do(s) administrador(es) e
consultor(es) do fundo, quando houver;

Critérios de alteragao do regulamento;

Critério para realizagdo de investimentos, de quoérum qualificado, entre
outras matérias;

Despesas referentes ao fundo e de responsabilidade do administrador,
com limites claros; e,

Prazos para envio de material e convocagao das assembléias/reunides e
outros eventos.

v" A politica de distribuicdo de rendimentos e de resultados;

v A fixacdo da base de calculo e do percentual da remuneracdo do gestor /
administrador do fundo (taxas de administragéo e de performance) e outros custos
que afetam diretamente a sua rentabilidade;

v' Critérios de selecdo de ativos que compdem o fundo e sua politica de
diversificagao;

v" A existéncia de limites de suprimento de déficits de caixa do fundo pelos cotistas
através da subscricdo de novas cotas;

v" O critério de amortizagdo das cotas nos casos de fundos de prazo determinado;
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O planejamento, a politica, os critérios, os pregcos e as condigbes de venda
aplicaveis a comercializagdo dos empreendimentos, em seus aspectos
econdmicos, financeiros, contabeis e juridicos;

Avaliagao do(s) ativo(s) de base imobiliaria que integra(m) o fundo por empresa /
profissional legalmente habilitado nos termos das normas vigentes e em
atendimento as regras especificas pertinentes a EFPC para investir no setor
imobiliario;

Consisténcia entre as proje¢gdes macroeconémicas empregadas nas avaliagdes e
as constantes no Cenario Macroecondémico da Petros;

Analise da consisténcia entre o valor proposto pelo ofertante e o valor de mercado
ou valor econémico do(s) ativo(s) de base imobiliaria que integra(m) o fundo
(resultado da avaliagao);

Analise da(s) convengao(des), de houver, dos condominios edilicio e civil do(s)
ativo(s) de base imobiliaria que integra(m) o fundo;

Analise dos contratos de locagdo, de administragdo e de outros;

Regras de aplicagédo do recurso na forma de caixa do fundo, preferencialmente em
titulos publicos do Tesouro Federal, vedando autorizacéo para aplicacdo em titulos
de médio e alto risco, CDBs/RDBs se pertencentes a empresa do mesmo grupo do
administrador / gestor do fundo e aplicagbes em fundos de mesmo administrador;

Os instrumentos previstos para a mitigacdo dos riscos de comercializagao no caso
dos fundos voltados ao desenvolvimento imobiliario (carta de fianga bancaria,
apolice de seguro garantia, alienagao fiduciaria, outras garantias fidejussorias e
garantias reais); e,

Verificar se possuem conceitos de responsabilidade social nos seus processos de
analise.

3.5 Analise da Carteira de Empréstimos

Para a concessdo de empréstimos a participantes e assistidos devem ser verificados os
seguintes itens:

v

Limite maximo dos investimentos destinada a concessdo de crédito aos
participantes e assistidos;

Confirmagdo da existéncia do parecer do assistente social, em caso de
empréstimo especial nos casos de: saude, calamidade e acidente; e,
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v

Analise do grau de comprometimento da renda do participante ou assistido para o
pagamento do empréstimo (margem consignavel).

3.6 Analise da Responsabilidade Social dos Investimentos

Para analisar a adocéo de praticas de responsabilidade social das empresas que a Petros
investe, seja através de acbes ou renda fixa, os itens abaixo relacionados serdo
utilizados, sempre que possivel:

v

Verificacdo dos valores e transparéncia da empresa tais como: Balango Social,
Cadigo de Etica e relagdo com a concorréncia;

Questbes relativas ao quadro de funcionarios tais como: gestdo participativa,
desenvolvimento profissional, condicbes de trabalho, tercerizagdo, plano
previdenciario e demissoes;

Questdes relacionadas ao meio ambiente tais como: licencas ambientais,
programas de responsabilidade ambiental, gestdo de combate aos impactos
ambientais e ao desperdicio de recursos naturais;

Critérios de selecado de fornecedores tais como: qualidade, preco e utilizagdo de
critérios de responsabilidade social;

Utilizacdo de medidas para um bom relacionamento com clientes, tais como:
politica de comunicacdo comercial e atendimento e conhecimento dos danos
potenciais de produtos e servicos; e,

Utilizacao de praticas sociais, tais como: estimulo ao voluntariado, praticas anti-
corrupgao, agdes sociais e praticas de ndo discriminagao.

3.7 Andlise da Governanca Corporativa dos Investimentos

A Petros possui critérios proprios, desenvolvidos na Geréncia de Participagdes, para
avaliar as empresas da carteira permanente em relagédo as boas praticas de Governanga
Corporativa. Para analisar a adocao de boas praticas de Governanca Corporativa das
empresas nas quais a Petros possui participagdo, os itens listados abaixo serdo
considerados:

v

Questdes relacionadas a gestdo da propriedade: transparéncia, concentragéo e
influéncia dos controladores e acionistas minoritarios;

Acionistas: votagdo e assembléia geral, direitos dos acionistas expressos através
de politica de dividendos, tag along, existéncia e qualidade de Acordo de
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Acionistas, quorum qualificado para matérias especificas e direito de voto das
acgOes preferenciais em matérias especificas, e prote¢do do valor dos acionistas;

Conselho de Administragado: estrutura e independéncia frente aos gestores da
companhia, papel e desempenho. Qualificagdo dos Conselheiros, incluindo
experiéncia, capacitacao técnica e dedicagao;

Gestéo / Diretoria: estrutura e comprometimento de longo prazo com a companhia,
politica de remuneracido e de sucessdo, responsabilidade, transparéncia e
prestacdo de contas, e relacionamentos (com acionistas, conselho fiscal, conselho
de administracdo, auditores e investidores). Destaque para o alinhamento de
interesses entre acionistas controladores, executivos, e gestores de fundo, quando
aplicavel, com os acionistas minoritarios e cotistas para valorizagdo do ativo e
estratégias voltadas a melhora da liquidez;

Existéncia e eficacia do Conselho Fiscal, Comité de Auditoria e Auditoria Externa;

Informagdes Publicas: Praticas transparentes de informagbes aos agentes
relacionados com a empresa. Qualidade das informacgdes apresentadas nos
relatorios e em reunides com analistas e eventos relevantes da empresa. Listagem
no Novo Mercado ou nos Niveis de Governanga Corporativa da Bovespa; e,

Historico da atuacdo dos controladores ou dos gestores de fundo em questdes
relacionadas a Governanga Corporativa.

4. Acordos

4.1 Acordos de Confidencialidade

Compromissos de sigilo em relacdo aos temas objeto de negociagao entre as partes que
nao sejam de dominio publico. Sao requisitos para esta modalidade de contrato:

v

v

Definicao do conceito e forma de utilizagdo das informacdes confidenciais;
Modo de cumprimento das revelag¢des obrigatérias (exigidas pelo Poder Publico);
Obrigatoriedade de inclusao de clausula penal; e,

Utilizar modelo desenvolvido pela Geréncia Juridica da Petros, com definicido clara
do escopo de informagdes abrangidas pelo acordo e prazo de validade.
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4.2 Acordos de Acionistas

Compromissos sobre a compra e venda de agdes, preferéncia na aquisicao, exercicio do
direito de voto, ou do poder de controle de uma companhia, arquivados na sede da
empresa. Sao requisitos para essa modalidade de contrato, adaptados as das decisdes
negociais:

v

v

Incluséo de glossario contendo conceitos mais importantes;
Inclusédo de considerandos (principios basicos da companhia);

Definicao de objeto especifico: compra e venda de acdes, preferéncia na
aquisicao, exercicio do direito de voto e/ou do poder de controle;

Estabelecimento das hipoteses de reunidbes prévias de acionistas para
Assembléias Gerais de Acionistas, e se for o caso, para Conselho de
Administracdo, bem como do quérum necessario para instalacao;

Definicdo do processo de eleicdo do Conselho de Administragdo, composi¢cao da
Diretoria e do Conselho Fiscal,;

Definicdo do quérum qualificado para determinados assuntos e deliberacdes de
atribuicdo da Assembléia Geral, especialmente quando houver conflito de
interesses;

Estabelecimento de direito de preferéncia, clausula de saida, tag along (direito de
0 acionista minoritario vender suas agdes juntamente com as agdes integrantes do
bloco de controle da companhia) e, se for o caso, drag along (direito de o acionista
obrigar outros acionistas a vender suas a¢des que estejam vinculadas em acordos
de acionistas);

Arquivamento na sede da companhia e averbagao nos livros de registro;
Inclusao de penalidades para descumprimento do acordo — clausula penal;

Inclusdo de hipoteses de dissolugdo do acordo, pois caso contrario isso sé sera
possivel por meio de sentenca judicial transitada em julgado;

Compatibilidade com estatuto social (em caso de conflito prever alteragao
estatutaria), lei das S. A. e ordenamento juridico como um todo; e,

Inclusdo de clausula na qual as partes comprometem-se a envidar os melhores
esforgos para que a gestdao da companhia paute-se nos principios mais amplos de
responsabilidade social, primando pelo respeito aos fornecedores, clientes,
funcionarios e demais agentes envolvidos nas atividades relacionadas a
companhia, visando, ainda, promover a melhoria na qualidade de vida das
comunidades com as quais interage e reconhecer a importancia do capital humano
para o bom andamento e desenvolvimento de suas atividades.
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4.4 Convencéo de Condominio Civil (pro indiviso)

Conjunto de direitos e obrigagdes que disciplina o relacionamento entre os condéminos de
uma propriedade ndo passivel de divisao sem prejuizo do todo. Sao requisitos para este
tipo de contrato:

v

Determinacdo da forma e das hipdéteses de indicacdo e substituicdo dos
administradores;

Definicdo da forma de calculo e de distribuigcdo de resultados;

Estabelecimento de direitos e obrigagdes dos conddminos nas expansdes do
empreendimento;

Definicao dos procedimentos relativos as assembléias de condéminos;

Enumeragido de matérias a serem aprovadas por quérum qualificado, garantindo
poder decisorio a Petros nos assuntos mais relevantes, entre outros: constituicdo
de reservas, aprovacado de orgcamentos do condominio e do fundo de promogao
comercial, autorizagdo para hipotecar, alteragdo da area construida, aprovacéo de
aportes extraordinarios, indicacao e substituicdo de administradores;

Fixagao das condigbes para o exercicio do direito de preferéncia;
Determinagdo do prazo de vigéncia; e,

Estipulagdo de condi¢des e hipoteses de saida do investimento.

5. Alocacdo, Acompanhamento e Controle dos Investimentos

5.1 Alocacdes Financeiras

No processo de aplicagcdo e resgates de recursos visando ao atendimento das
necessidades do fluxo de caixa e do planejamento de investimentos deve-se verificar os
seguintes requisitos:

v

Operacgdes compativeis com as determinacbées do COMAC e as recomendacdes
do COMIN aprovadas pela DE;

Respeito as normas estabelecidas quanto a proibigdo do uso de telefones
celulares e pagers dentro do espaco fisico da mesa de operagdes;

Utilizacdo de boletagem eletrbnica nas operagdes realizadas pela mesa de
operacgdes (em implantagéo); e,



v

Acesso proibido, na area destinada a mesa de operagdes, a pessoas nao
autorizadas.

5.2 Gestao do risco de mercado e controle dos investimentos

Analise e acompanhamento do risco financeiro dos investimentos e seu devido controle
gerencial através dos seguintes itens:

v

v

v

v

Consulta aos relatorios de risco de mercado e prestagao de informacbes do Setor
de Risco e Controle da Geréncia de Administracdo Financeira sobre os limites de
risco estabelecidos no regulamento do fundo/carteira, Politica de Investimentos e
na legislacéo aplicavel,

Afericao de relatérios do custodiante / controlador no controle da carteira de ativos;

Coordenacado do Comité de Risco Financeiro (CORIF) de forma a estabelecer os
limites de risco de mercado, de gestao e de crédito, por instituigao;

Apresentagdo dos indicadores de gestdo do risco pela Geréncia de Risco e
Controle da Geréncia de Administracdo Financeira nas reunides do COMAC
periodicamente.

6. Geréncia de Compliance (Orgéo ligado ao Conselho Deliberativo)

Verifica o cumprimento por parte dos gestores de investimentos da Petros das leis,
regulamentacgdes, codigos e politicas internas, identificando possiveis riscos operacionais
nos processos de decisdao e monitorando-os por meio de testes que verificam:

v

v

Cumprimento operacional das decisdes dos comités de investimentos;

O prazo de aprovacgao anual da Politica de Investimentos, incluindo os prazos de
divulgagdo aos participantes e assistidos, envio a Secretaria de Previdéncia
Complementar e demais relatérios e demonstrativos estabelecidos na lei;

Se os investimentos estdo de acordo com as diretrizes tragadas na Politica de
Investimentos da Petros;

Se as aplicagdes dos recursos garantidores dos planos de beneficio estdo
enquadradas dentro dos limites legais estabelecidos para os segmentos de
investimentos;

O envio semestral do Plano de Enquadramento dos investimentos, caso exista, a
Secretaria de Previdéncia Complementar (SPC), conforme disposto na lei;
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Os encargos utilizados nas operagbes de empréstimos com participantes,
garantindo o atendimento dos indices minimos apontados pela legislagao;

As reavaliagdes obrigatérias de imoveis exigidas pela legislagao;

A aplicagdo do Cédigo de Conduta e Etica e da Politica de Responsabilidade
Social nos investimentos;

O envio a SPC dos relatérios obrigatorios emitidos pela Petros (ex: Demonstrativo
de Investimentos dos Planos de Beneficios, Divergéncia Nao Planejada etc);

Os relatérios-chave emitidos pelo agente custodiante/controlador (ex:
Demonstrativo de Investimentos dos Planos de Beneficios, Enquadramento, VaR,
Extrato de Movimentagao e Estoque de Titulos Publicos) testando o cumprimento
dos limites definidos pela legislacdo, Politica de Investimentos da Petros ou
regulamentos dos fundos de investimentos exclusivos.

A emissdo do Relatério de Controles Internos do Conselho Fiscal e
recomendacgdes do Conselho Deliberativo.
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ANEXO | - Método para Selecéo de Corretoras
1) Introducao

O objetivo desta metodologia é estimular um processo de seleg¢ao e rodizio de corretoras
respaldado, o maximo possivel, em aspectos técnicos transparentes, sob
responsabilidade de um comité, o COMAYV.

2) O Procedimento

O processo consiste basicamente em avaliar as informacdes disponiveis sobre corretoras,
sejam quantitativas ou qualitativas, em duas etapas: eliminatéria e classificatéria. As
informacdes das corretoras que passarem pela etapa eliminatéria sdo elaboradas em uma
matriz e levadas para apreciagdo no comité. Os critérios eliminatorios sao:

v A corretora deve estar posicionada entre as 40 (quarenta) maiores da BOVESPA,
por volume financeiro de operagdes;

v" Preenchimento do cadastro da Petros, através de carta/questionario assinado pelo
responsavel legal da instituigao;

v' Devolucgao de corretagem Bovespa:
0 Corretoras que fornecem research: minimo 85%;
o Corretoras que nao fornecem research: minimo 92%;

v" Funcionamento de sistema de gravagdo em todos os contatos telefénicos entre
operadores;

v" Nao operar carteira propria;
v" Nao trabalhar com operadores auténomos, €;
v Adesdo ao Cédigo de Etica da Andima.

O subconjunto de corretoras que satisfez os critérios eliminatérios sera, entdo, compilado
numa matriz onde se pondera os critérios classificatorios:

v" Qualidade do relatério de analise (research) de empresas;
v" Qualidade do relatério de andlise (research) macroeconémico;

v" Qualidade do atendimento (agilidade);
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v Etica profissional; e,
v" Certificados de qualidade.

Para as corretoras de renda fixa sao validos os mesmos critérios de selecido adotados
para a selecao de corretoras de renda variavel. O critério de volume passa a ser o volume
transacionado na BM&F. Quanto a devolugao de corretagem adota-se a politica de 99,5%
de devolugao.

3) Sistema de Rodizio

O conjunto de corretoras habilitadas € bem mais amplo que o conjunto das corretoras
utilizadas. Trimestralmente, o comité se reline e debate a admissao/retirada de corretoras
do grupo selecionado, aplicando um sistema de rodizio entre as corretoras habilitadas.
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ANEXO Il - Limites para Instituicdes Financeiras

Limites para Titulos de Emisséo de Instituicdes Financeiras (CDB e RDB)

FL do Bance

= walor

miniro 1 Sem Limite

l Sim

— MNéao
c|5_|55|ﬂpa§30 —— |  Sern Limite
Baixo Risco

Sim

Classificagao

= 5% do PL Petros 1% /159% PL
1% - 5% do PL Petros 6% 1 1% PL Inst
Lirnite 1 = L1

Limite Final= Sim L1=F% Néo
R$ 200MM . 00NN —*| Limite Final= L1

1 - Valor Minimo vigente é corrigido trimestralmente pelo CORIF.
Etapa 1: Pré-Selecao de Instituicdes Financeiras
Inicialmente serdo selecionadas as instituigdes com Patriménio superior ao valor minimo

definido pelo CORIF, através de metodologia apresentada a Diretoria Executiva e ao
Conselho Deliberativo, corrigido trimestralmente.
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Posteriormente, o critério de exclusao considerara apenas instituicdes classificadas como
de baixo risco.

Etapa 2: Avaliacdo dos Ratings da Instituicao Financeira

Nesta etapa os bancos serdo avaliados de acordo com tamanho do seu Patriménio
Liquido em relacao ao Patriménio da Petros e levando-se em consideragéo a avaliagdo de
risco bancario realizada pela Fundacgao.

A tabela abaixo apresenta os limites de acordo com a combinagao dos diferentes critérios,
que ira resultar na formagao do Limite 1 (L1).

Patriménio Liquido Grau de Risco % Maximo do PL Inst.
= 5% do PL Petros Muito Seguro 15%

Seguro 11%
< 5% do PL Petros Muito Seguro 1%

Seguro 6%

Etapa 3: Calculo do Limite de Crédito Final

O limite de crédito final (LF) de uma instituicdo financeira ndo podera ultrapassar R$ 200
MM, resumindo:

Se L(1) 2 R$ 200 MM entéio LF = R$ 200 MM
Se L(1) < R$200 MM entdo LF = L(1)

No caso de bancos com diferentes CNPJs mas pertencentes ao mesmo conglomerado
financeiro o somatorio dos limites individuais deve ser menor ou igual ao maior limite de
um banco dentro do grupo.

Atualizacdo dos limites de crédito

O prazo de vigéncia dos limites de crédito serad também trimestral, periodo apds o qual os
limites deverdo ser revistos. Os limites poderdo ser reduzidos, ou até cancelados, a
qualquer momento. Esta redugdo sera motivada por um aumento da percepcao do risco
do banco pela equipe da Petros.
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ANEXO IIl - Aplicacdo em Financiamento de Projetos

Os projetos sédo aqui entendidos nos termos da regulamentacao pertinente a aplicagao de
recursos das EFPCs. Complementarmente, considerar-se-a, nos termos desse manual:

I. Projeto é o investimento viabilizado através de uma Sociedade de Propdsito Especifico
(SPE) que:

1. Sera estruturado (financiado) com o concurso de capitais proprios e de terceiros
através de operacgdes de Project Finance;

2. Detera ativos e passivos do mesmo projeto (os passivos sao, em geral, off-balance
sheet do patrocinador inexistindo ou sendo restrito o direito de regresso);

3. Devera ter, preferencialmente, prazo operacional determinado;
4. Devera ser apresentado fluxo de caixa estimado com premissas transparentes;
5. Sera amparado, preferencialmente, em contratos de longo prazo;

6. Tera parcela significativa das garantias, suportada pela qualidade dos recebiveis,
ou seja, pelo fluxo de caixa do projeto;

7. Tera uma estrutura de identificagcdo, atribuicdo e mitigagcdo de riscos ajustada as
diferentes expectativas de risco e retorno dos seus investidores, definidos no
processo de negociagao.

Il. Esses investimentos em financiamento de projetos também podem ser realizados por
meio de instrumentos de divida (CCBs, Debéntures, CRIs, FIDCs e demais previstos na
legislacédo das EFPCs) emitidos por SPEs. Dessa forma, o objetivo principal é obter uma
rentabilidade com alto grau de previsibilidade no longo prazo, com forte mitigagdo dos
riscos envolvidos no projeto e sempre balizados por avaliagbes de agéncias de rating.

Nesse sentido, é recomendado que investimentos em projetos apresentem determinadas
caracteristicas, quando couberem, como as listadas abaixo, embora sempre avaliadas de
acordo com a relagao risco/retorno do empreendimento/SPE:

v" Remuneracao acima dos titulos do Tesouro Federal com prazo de duragéo e fluxo
de pagamentos (duration) semelhante ao projeto a ser financiado, configurando
prémio de risco de crédito e de menor liquidez para os investidores de longo
prazo; preferencialmente ter como referéncia os titulos indexados ao IPCA e
IGP-M;

v" Preferencialmente para o setor de infra-estrutura;

v" Contrato de Turn Key, caso ndo sejam apresentadas garantias substitutas;
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Seguro garantia na fase pré-operacional (completion), caso néo seja oferecida
outras garantias do patrocinador;

Para fase operacional, preferencialmente seguro de risco total para os bens e
equipamentos;

Garantias reais e/ou fidejussérias, conforme o caso;
Contas de reservas (escrow account);

Cesséo dos recebiveis;

Cesséo de outros créditos;

ICSD (indice de cobertura do servigo da divida) — relagcéo entre a divida total e o
LAJIDA (Lucro antes de Juros Impostos Depreciacdo e Amortizagdo) maior ou
igual a 1,3;

Capital proprio dos acionistas de no minimo 15% do investimento projetado;

Distribuigdo de caixa aos acionistas deve ser restrita, se houver risco para o fluxo
de servigo da divida;

Penhor de agdes;
Step-in-rights (direito de acesso ao controle da SPE);
Alienacéao Fiduciaria dos bens e equipamentos (mdveis e imoveis); e,

Qualificagao dos gestores da SPE.
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ANEXO IV — Aspectos a serem observados nas Analises de Projetos Performados e
Empresas, no que couber:

v

v

Analise retrospectiva de demonstragdes contabeis;
Analise de margens (bruta, EBITDA, liquida);

Retornos histéricos (ROE, ROA, margem liquida, giro do ativo, alavancagem
financeira, alavancagem/margem operacional); analise da estrutura e do custo de
capital;

Analise de lucro econdmico (EVA, ROIC, WACC);

Andlise de indices de cobertura de juros e do servico da divida (DSCR,
EBITDA/Juros);

Analise e comparacdo de multiplos e fixagdo de benchmarks com empresas
nacionais e/ou estrangeiras;

Anadlise da estrutura do mercado de atuacdo, do marco regulatério, do
posicionamento competitivo da empresa, do padrdo da concorréncia e estrutura
societaria;

Analise prospectiva de desempenho operacional, contemplando a escolha de
premissas de receitas, custos, despesas e aspectos tributarios;

Analise prospectiva do desempenho financeiro, contemplando as premissas
macroecondmicas e o custo das dividas;

Calculo do valor da empresa (valuation) pelo método de fluxo de caixa descontado
(DCF - fluxos da empresa, dos acionistas e dos dividendos);

Relativamente as debéntures atentar para aspectos especiais das emissées como:
conversibilidade, participagdo nos lucros, repactuacdo/resgate antecipado,
vencimento antecipado, aquisi¢do facultativa, put option, piso e/ou teto de
remuneragao — garantia de rentabilidade.
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ANEXO V — Aspectos a serem observados na Analise de Projetos Nao Performados

Para esses projetos, inicialmente, deverao ser avaliados os topicos sugeridos na analise
de Projetos Performados (ANEXO V), caso seja possivel (incluindo o patrocinador). No
que couber, de acordo com as caracteristicas do projeto e das mitigagdes de risco
oferecidas pelo estruturador da operagao, observar:

v

Andlise da estrutura de capital (debt / equity) para o financiamento do Project
Finance;

Calculo da taxa de retorno do projeto e do acionista;

Calculo do Valor Presente Liquido dos fluxos de caixa do projeto e do acionista;
Qualificagdo e quantificagdo dos investimentos, seu orgcamento e cronograma
fisico-financeiro (ativo fixo, ativo diferido/despesas pré-operacionais, capital de

trabalho);

Na geragao das receitas, analisar as regras de formagao de precos e tarifas
administrados, sujeitos a regulagdo governamental;

Analise das margens e da alavancagem operacional (margem EBIT); e,

Modelos de atos de constituicdo societaria e de instrumentos de governanga
corporativa (estatuto social, acordo de acionistas) e da estrutura organizacional da
SPE;

Identificar mecanismos de administragdo de possiveis conflitos de interesse entre
investidores;

Contratos de concesséo;

Contratos de EPC - Engenharia, Suprimentos e Construcio;
Contratos de operacgao de crédito de longo prazo;

Estrutura e custo da divida mobiliaria;

PPA’s - contratos de suprimento de energia, contratos de off take (ship-or-pay,
take-or-pay, take-if offered, throughput agreement, etc.);

Contratos de Servigos e de Manutencao;
Contratos de suporte dos patrocinadores e apdlices de seguro garantia; e
Garantias prestadas a credores (cartas de fianga bancaria, avais, caugao de titulos

e de recebiveis, contas de reserva / escrow accounts, alienacao fiduciaria de
ativos etc.).

Nas aquisicbes de participagdes em SPE's/Projetos através de veiculos de participacao
indireta (por exemplo, companhias holding e fundos de investimento em participagdes -



private equity), atentar para as politicas de distribuicdo de dividendos e de
reinvestimento/crescimento, para a previsao (business plan) de projetos de expansao
(novos e aquisigdes), bem como para a rentabilidade do acionista/cotista.

Atencao especial devera ser conferida aos instrumentos de mitigacdo de risco nos
eventos onde se aplica contratualmente a exclusdo de responsabilidade de partes
contraentes do Projeto (de produgdo / geragao, de pagamento de bens / servigos
contratados nao fornecidos, de indenizagcdo / multa, de execugdo de garantias, etc.) em
funcédo de motivos de forga maior e de caso fortuito.

Tal se aplica, em particular, aos casos em que aos riscos de negocio estdo associados
contratos de fornecimento de quantidades minimas asseguradoras / firmes de bens e
servigos, sujeitas a ajustes por conta de fatos supervenientes.

Nos casos em que nao se aplica a exclusdo de responsabilidade, dever-se-a atentar para
a existéncia, regularidade e eficacia de instrumentos mitigadores de seguros a serem
constituidos no ambiente do Projeto, por seu (s) patrocinador (es), construtores/
fornecedores, contratantes, financiadores e demais partes contraentes. A titulo de
exemplo, a relagdo de seguros que integram a estrutura de garantias de um project
finance tipico pode incluir, entre outras, as seguintes modalidades:

v' Seguro de danos materias (material damage insurance), incluindo: seguro de
todos os riscos de construgéo (incluindo riscos de projetista, de engenharia, de
gerenciamento, de montagem e de comissionamento); seguro de maquinaria e de
equipamento de obra; seguro de danos patrimoniais e sinistros; seguro de avaria
de maquinas;

v' Seguro de lucros cessantes (consequential loss insurance);
v' Seguro de responsabilidade civil (legal liability insurance); e,
v' Seguro de acidente de trabalho (workmen’s compesation insurance).

Tais procedimentos de analise visardo a mitigacdo: de construcdo (ou de technical
completion, em projetos novos, incluindo, mas n&o se limitando a riscos de projeto, de
engenharia, de gerenciamento, de montagem e comissionamento de equipamentos, de
cost overruns e ambientais); de operagdo (projetos novos e concluidos, incluindo
manutengao); de negocios (incluindo riscos de trafego e de geracgéo); legal (incluindo risco
regulatério, eventos de extingdo de concessdes e de rescisdo de contratos); e dos riscos
de Pais (politicos, macroeconémicos, forga maior e caso fortuito).

E importante destacar que a utilizagdo de mecanismos de mitigacdo de risco (em especial
apodlices de seguros) sempre devera ser avaliada diante do seu custo para o projeto e
consequente impacto na rentabilidade esperada do empreendimento. Assim, exige do
gestor da Petros expertise no sentido de identificagdo dos riscos que necessariamente
deverao ser mitigados através de instrumentos onerosos para a operagdo e habilidade
negocial para obter do estruturador mecanismos de mitigagdo de risco com baixo impacto
na rentabilidade do investimento da Petros.
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