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1 INTRODUCAO

A Politica de Investimentos é um documento que estabelece as diretrizes estratégicas que
devem ser observadas na gestdo dos recursos garantidores das Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC). A Resolucdo CMN N° 3.792 de setembro de 2009
determina que as EFPCs devem definir a Politica de Investimento dos recursos de seus planos
de beneficios, devendo essa ser diferenciada para as diversas modalidades de planc de
beneficios por elas mantidas.

Esta Politica de Investimentos prové uma descricdo da filosofia e das praticas de investimento
da ALBAPREV Instituto de Previdéncia Complementar da Assembleia Legislativa do Estado da
Bahia (“ALBAPREV”). Ela foi desenvolvida para servir como diretriz para a gestdo dos recursos

garantidores do plano de beneficios administrado pela ALBAPREV e do seu Plano de Gestdo
Administrativa - PGA.

A ALBAPREV considera crucial adotar um plano de longo prazo que preveja diretrizes de
rentabilidade e seguranca dos seus recursos, por meio de um processo de investimento
prudente.

Conforme estabelecido na Resolugdo CMN N° 3.792 de setembro de 2009, a Politica de
Investimentos deve conter, no minimo, os seguintes itens de:
e Aalocagdo de recursos e os limites por segmento de aplicacdo;
e Os limites por modalidade de investimento, se estes forem mais restritivos
que os estabelecidos nesta Resolucdo;
e  Autilizacdo de instrumentos derivativos;
e  Ataxa minima atuarial ou os indices de referéncia, observado o regulamento
de cada plano de beneficios;
e A meté de rentabilidade para cada segmento de aplicacdo;
e A metodologia ou as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos
ativos financeiros;
e A metodologia e os critérios para avaliacdo dos riscos de crédito, de mercado,
de liquidez, operacional, legal e sistémico, €;

e A observancia ou ndo de principios de responsabilidade socioambiental.

2 CENARIO ECONOMICO

Os cendrios sdo importantes sinalizadores para definicdo da alocacdo estratégica, de forma
que a ALBAPREV entenda que suas principais varidveis, como inflacdo, taxa de juros
doméstica, crescimento do PIB e taxas de cdmbio vem se apresentando extremante volateis
no Brasil, indicando a necessidade de constante vigildncia e acompanhamento.

A tabela a seguir apresenta os cenarios de curto, médio e longo prazos que a ALBAPREV julga
coerente, de acordo com a conjuntura econdmica. Mudangas macroecondmicas podem
tornar o cendrio ultrapassado ou mesmo inadequado para o seu contexto.
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2.1 CENARIO DE LONGO PRAZO

'2017E 2018F  2019EF 2020E  2021E  2022E

Economia Mundial
Crescimento do PIB Mundial ' 3,6% 3,7% ' 3,6% 3,5% 3,3% - 3,3%'
Zona do Euro 2,0% 1,7% 1,5% 1,2% 0,9% 1,0%
Japdo 1,6% 1,4% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0%
China 6,7% 6,3% 5,6% 5,5% 4,3% 4,6%
CPI EUA 1,9% 2,5% 2,4% 2,4% 2,4% 2,4%
Brasil

Setor Externo e Taxa de Cémbio

BRL / USD Nominal — final de periodo 325 3,50 3,40 335 335 3,35
BRL /USD — média do ano 3,18 3,39 3,45 3,37 3,35 3,35
Balan¢a Comercial — USD Bil. 62 50 48 46 45 43
Exportacbes — USD Bil. 212 207 216 225 235 247
Importacdes — USD Bil. 150 157 168 179 191 203
Conta Corrente — % PIB -0,7% -1,6% -1,9% -1,8% -1,8% -2,0%
 Atiidade Econémica
PIB Nominal — BRL Bil. 6.644 7.173 7.757 8.242 8.741 9.290
PIB Nominal — USD Bil. 2.088 2,119 2.232 2.412 2.581 2.727
Crescimento real do PIB 0,8% 3,0% 3,4% 2,4% 2,2% 2,3%
L i ~ wi > g
IPCA 3,0% 3,8% 3,8% 3,7% 3,8% 3,9%
INPC 3,0% 3,8% 3,8% 3,7% 3,8% 3,9%
IGP-M -1,2% 4,2% 3,9% 3,7% 3,8% 3,9%
IPA-M | -3,5% 4,6% 3,9% 3,7% 3,8% 3,9%
Taxa de Juros ’ |
Selic— final de periodo 7,00% 6,50% 6,50% 7,00% 7,00% 7,00%
Selic — média de ano 9,9% 6,5% 6,5% 7,0% 7,0% 7,0%
Taxa real de juros (SELIC/IPCA) — final 6,8% 2,6% 2,6% 3,1% 3,1% 3,0%
de periodo '
CDI —final de periodo 7,00% 6,38% 6,38% 6,88% 6,88% 6,88%
TILP — % Dez 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00%

Finangas Pﬁbﬁ;ds ‘

Aprovada pelo Conselho Deliberativo em 19/12/2017, Ata de aprovacao n® 12/2017



' S{;ﬁg@ gﬁz%

¥

Superdvit Primdrio~%doPIB | 24%  2,0%  -08%  O7%  -05% 0,2%
Superdvit Nominal — % do PIB -8,9% -7,6% -5,6% -5,5% -5,3% -5,1%
Divida Liguida — % do PIB E 52,3% 55,0% 56,4% 58,3% 59,7% 60,8%
Divida Bruta—%do PIB | 738%  T44%  7A4%  T56%  766% 77,1%

Projecdes elaboradas com base nos dados econémicos em 06 de outubro de 2017.

Fonte: Banco Itai S/A

3 APLICABILIDADE

Esta Politica de Investimentos estabelece as diretrizes estratégicas que devem ser observadas
na gestdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela ALBAPREV, registrados na
PREVIC — Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar:

e 2005006311 - Plano de Beneficios ALBAPREV; e

e 997000000 — Plano de Gestdo Administrativa (PGA)

4 [NDICES DE REFERENCIA

4.1 OBIJETIVOS DE INVESTIMENTO

O objetivo de investimento dos planos de beneficios da ALBAPREV é assegurar a seguranga
financeira dos recursos, considerando: .

e preservacdo de capital;

® adequagléo e toleradncia ao risco;

e  maximizacdo do retorno;

e liquidez compativel com obrigacGes a pagar e

e  custos razodveis de administracdo.

4.2 [NDICES DE REFERENCIA E META DE RENTABILIDADE POR CATEGORIA DE ATIVO

Para o periodo de vigéncia desta Politica de Investimentos, o indice de referéncia utilizado
pelos Fundos administrados pela ALBAPREV (Planos ALBAPREV e Plano de Gestdo
Administrativa — PGA) sera baseado na variacdo anual do INPC + 4% a.a.

As aplicacBes dos recursos garantidores poderdo possuir como indice de referéncia os
benchmarks elencados abaixo. A meta de rentabilidade de cada segmento sera igual ao

benchmark definido para o segmento:

4.2.1 Consolida¢do dos Planos ALBAPREV e PGA:

e  Os investimentos dos planos previdenciais e dos investimentos do PGA tem

como objetivo atingir pelo menos a variacdo de 100% do INPC acrescida

4% ao ano;
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e Segmento de renda fixa de curto prazo (duration de até 3 anos): Poderd ser
utilizado como benchmark: 100% da Taxa SELIC.

e Segmento de renda fixa de longo prazo (duration acima de 5 anos): Poderd
ser utilizado como benchmark:100% da Taxa SELIC.

4.2.2 Segmento de renda variavel:

e  Poderé ser utilizado como benchmark: 100% da variagdo do Indice Bovespa
(IBOVESPA).

4.2.3 Segmento de Empréstimos e Financiamentos:

e  Devera ser utilizado como benchmark minimo, a variacdo de INPC + 6% ao
ano.

5 ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO -AETQ

Conforme disposto na Resolugdo CMN n2. 3.792/09, toda Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar— EFPC deve designar um Administrador Estatutério Tecnicamente Qualificado,
responsavel pela gestdo, alocacdo, supervisdo e acompanhamento de seus recursos, bem
como pela prestagdo de informagdes relativas a aplicagdo dos mesmos, sem prejuizo da
responsabilidade solidaria dos demais administradores da Entidade.

Desse modo, o Sr. Onildo Carvalho Lustosa, Diretor de Administracdo e Investimentos da
ALBAPREYV, Certificado pelo ICSS — Instituto de Certificagdo dos Profissionais de Seguridade
Social, foi designado junto a Superintendénciag Nacional de Previdéncia Complementar —
PREVIC o Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado da Entidade.

s

Informagbes cadastrais do Administrador Tecnicamente Qualificado

Nome: Onildo Carvalho Lustosa

CPF:129.712.005-15

Cargo: Diretor de Administragdo e Investimentos

6 CONTROLE DE RISCO

6.1 RISCO DE MERCADO

Entende-se como risco de mercado o risco de perdas em decorréncia de oscilagdes de
varidveis econdmicas e financeiras, como taxa de juros, taxas de cimbio, preco das acSes e de
commodities. O risco de mercado manifesta-se quando o valor de uma carteira oscila em
funcdo de variac8es ocorridas nos precos de instrumentos financeiros.

Até a implementacdo de modelo préprio de monitoramento do risco mencionado no Art. 13
da Resolugdo CMN n2 3.792 de setembro de 2009, a ALBAPREV deve calcular a Divergéncia
Ndo Planejada — DNP entre o resultado dos investimentos e o seu valor projetado
considerando a taxa minima atuarial ou o indice de referéncia observado o regulamento do
plano administrado pela entidade. A Divergéncia n3o Planejada é a diferenca entre o valor de
uma carteira e o valor projetado para essa mesma carteira, no qual deverd ser consideradp a
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Taxa Minima Atuarial (TMA). Em outras palavras, é a “diferenca entre o percentual de
rentabilidade de uma carteira e a taxa de juros adotada nas avalia¢8es ou projecdes atuariais,
acrescida do indexador do plano de beneficios, no mesmo periodo de tempo” (definicdo dada
pela Instrugdo Normativa SPC n2 04/2003).

6.2 RISCO DE CREDITO (CONTRAPARTE}

A ALBAPREV controla o risco de crédito com o objetivo de reduzir ao maximo o risco da
contraparte ndo cumprir com a obrigacdo contratada. Para tanto os recursos dos planos
somente poderdo ser aplicados em operacdes e instituicdes classificadas como de baixo risco
de crédito.

Para classificar o risco de crédito das emissdes que compBem a carteira, decisdes serdo
fundamentadas em ratings estabelecidos pelas agéncias classificadoras de risco autorizadas a
funcionar no pais.

E importante ressaltar que, se duas ou mais agéncias classificarem o mesmo papel, o
ALBAPREYV adotara, para fins de classificagdo de risco de crédito, aquela mais conservadora.

6.3 RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez de ativos ou de mercado surge quando uma transa¢do n3o pode ser
conduzida aos pregos vigentes de mercado devido ao fato de que o volume envolvido ser
muito elevado em relagdo aos volumes normalmente transacionados e varia de acordo com
os tipos de ativos, mercados em que sdo negociados e ao longo do tempo em fun¢do das
condigGes de mercado.

Orisco de liquidez relaciona-se com o descasamento de fluxos financeiros de ativos e passivos
e seus reflexos sobre a capacidade financeira da instituicdo em obter ativos e honrar suas
obrigacdes. -

O gerenciamento do risco de liquidez serd preocupacio constante da Diretoria da ALBAPREV
e, como prudéncia, poderd ensejar a alteracdo do percentual de seus recursos totais alocados
em ativos de liquidez imediata. Com a adogdo dessa politica, espera-se eliminar a possibilidade
de que haja qualquer dificuldade em honrar seus compromissos previdenciais no curto prazo.

6.4 RISCO LEGAL

O acompanhamento da legislacdo aplicivel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar é realizado pela ALBAPREV constantemente e visa mensurar e quantificar a
conformidade legal de todas as carteiras de investimento. O Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado é responsavel pelo monitoramento da aderéncia dos ativos
integrantes das carteiras de investimento em relacdo 3 legislac3o aplicivel.

6.5 RISCO OPERACIONAL

Os procedimentos atinentes ao desenvolvimento operacional s3o monitorados através da
avaliagdo dos processos de transmissdo de informagdes e procedimentos operacionais,
objetivando a identificacdo de riscos intrinsecos as operag8es desenvolvidas pela gestdo dos
investimentos. Como resultado desse mapeamento, sdo elaborados planos de acdo
destinados a mitigar os riscos dessa natureza.
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6.6 RISCO SISTEMICO

Procurar-se-3 obter diversificacdo, no caso de risco de crédito em titulos privados, entre os
varios setores de atividade econdmica, de modo a ter uma distribuicdo de risco entre o setor
bancario e o ndo financeiro, bem como entre os diversos setores deste ultimo, que possa
mitigar os impactos de crises de grande magnitude sobre os ativos do plano.

7 ALOCACAO DOS RECURSOS

7.1 ALOCAGAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Baseados no cenario econdmico apresentado anteriormente, definimos a alocagdo para o ano
de 2018:

Segmento | Macro Alocagao Alvo % Limite Legal
2017

Renda Fixa 50%-100% 90% 100%

Renda Variavel 0-25% 0% 70%

Investimentos Estruturados 0-10% 0% 20%

Empréstimos e Financiamentos 0-15% 10% 15%

7.2 DA PREFERENCIA POR APLICACAO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS EM
RENDA FIXA

A selegdo de um fundo para compor a carteira de investimentos da ALBAPREV passa por duas
abordagens: a aprovagdo de uma instituicdo gestora, e a avaliagdo de desempenho do fundo
sob analise.

A selecdo do(s) gestor(es) é feita com base nos critérios quantitativos e qualitativos indicados
a seguir, e aprovada pela Diretoria Executiva:

7.2.1 Critérios qualitativos

e Solidez e imagem da instituicdo

e  Experiéncia na gestdo de recursos de EFPPs

e Qualidade da equipe e “turnover”

e Qualidade do atendimento da area de relacionamento

7.2.2 Critérios quantitativos

e Desempenho dos fundos sob gestdo da instituigdo, na modalidade desejada
pela ALBAPREV, em bases de retorno ajustado por risco, por um periodo
minimo de 01 (hum) ano.

A selecdo de um fundo deve se basear em seu desempenho medido em bases de retorno
ajustado por risco, na adequagdo de seu regulamento & Politica de Investimentos da
ALBAPREV na andlise da composi¢do de sua carteira e na taxa de administragdo cobrada. A
ALBAPREV efetuard resgate imediato de fundos que tenham seu regulamento alterado de
forma a ficar em desacordo com a Politica de Investimentos, bem como de qualquer fundo
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cuja carteira, embora em conformidade com a Politica de Investimentos, passe a manter
ativos considerados inadequados pela Diretoria Executiva.

7.3 GESTOR DE INVESTIMENTOS E CUSTODIANTE DOS TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

Somente podera ser selecionada para gestora de investimentos da ALBAPREV, instituicdo
credenciada como administradora de carteira de ativos financeiros pela Comissdo de Valores
Mobilidrios.

O prestador de servicos de custddia, controladoria dos titulos e valores mobilidrios e recursos
financeiros, que compdem as carteiras dos Fundos é selecionado pelo gestor da carteira.

7.3.1 Competéncias
Competem ao gestor, as seguintes atividades:

e Identificar oportunidades de negdcios, posicionando a ALBAPREV por
intermédio da Diretoria de Administragdo e Investimentos;

e Elaborar estudos e analises técnicas para subsidiar decisGes da Diretoria
Executiva da ALBAPREV;

e Promover aplicacBes dos recursos em consondncia com a Politica de
Investimentos;

e Remeter diariamente posicdo de cada Fundo de Investimento e a sua
respectiva composicdo;

8 RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL P

Segundo o Instituto Ethos de Responsabilidade Social Empresarial, a empresa socialmente
responsavel é a que possui a capacidade de ouvir os interesses das diferentes partes
(acionistas, funcionarios, prestadores de servico, fornecedores, consumidores, comunidade,
governo e meio-ambiente) e de tentar incorpora-los no planejamento de suas atividades,
buscando considerar as demandas de todos e ndo apenas dos acionistas ou proprietérios.

A ALBAPREV, além de ser uma entidade socialmente responsavel, pelo compromisso e
respeito que dispensa nas relac8es com colaboradores, fornecedores, parceiros, participantes
e patrocinadora, credores, concorrentes, comunidade, governo e meio ambiente, ao
selecionar seus parceiros busca a observancia dos principios de responsabilidade
socioambiental, se eles detém o compromisso e respeito com suas partes relacionadas.

A ALBAPREV aplica os recursos da Entidade buscando maximizar a rentabilidade dos ativos
considerando os fatores de risco, seguranga, solvéncia e liquidez, observando as melhores
praticas do ponto de vista da responsabilidade socioambiental em empresas ou na
implantagdo de projetos/empreendimentos, que minimizem os efeitos nocivos sobre o meio
ambiente e a sociedade e que gerem rentabilidade compativel com as caracteristicas do
investimento, assim entendidos aqueles que criam valor para todas as partes envolvidas.

9 USO DE INSTRUMENTOS DERIVATIVOS

Os limites utilizados para o uso de derivativos sdo aqueles previstos na Resolugdo CMN 3.792
de 24 de setembro de 2009. As operagdes no mercado de derivativos poderdo ser realizadas
com o objetivo de agregar rentabilidade aos recursos investidos, desde que tais operagde
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ndo gerem exposicdo a esses mercados superior ao patrimdnio liquido dos Planos
administrados pela ALBAPREV.

10 AVALIACAO PREVIA DOS RISCOS ENVOLVIDOS

Os Titulos e Valores Mobiliarios de Renda Fixa e/ou seus emissores serdo classificados como
grau de investimento por agéncia classificadora de risco em funcionamento no pais.

Na hipétese de uma emissdo ndo receber classificagdo de nenhuma das agéncias aqui
consideradas, ndo serd permitida sua inclusdo na carteira.

Os titulos elegiveis para a composicdo da carteira de renda fixa sdo:

e  Ostitulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou opera¢Bes compromissadas
lastreadas em titulos publicos federais registrados no Sistema Especial de
Liquidacdo e Custédia (SELIC);

e  As cotas de fundos de investimentos em titulos publicos federais e as cotas
de fundos de investimentos em cotas de fundos de investimentos em titulos
federais registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custédia (SELIC)
e/ou operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais
registradas no Sistema Especial de Liquidacio e Custddia (SELIC);

e Os certificados e os recibos de depdsito bancério, as letras de crédito
imobilidrio e os demais titulos e valores mobilidrios de renda fixa de emissdo
ou coobrigagdo de instituicdo financeira ou outra instituicdo autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, conforme quadro de risco de crédito
descrito neste documento;

e  As debéntures, as cédulas de crédito bancario, considerados, com base em
classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento
no pais, conforme quadro de risco de crédito descrito neste documento;

e AsobrigagSes emitidas por organismos multilaterais autorizados a captarem
recursos no Brasil, cuja distribuicdo tenha sido registrada na Comissdo de
Valores Mobilidrios, consideradas, com base em classificacio efetuada por
agéncia classificadora de risco localizada no pais sede da instituicdo,
conforme quadro de risco de crédito descrito neste documento;

e Ascotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento, classificados como fundos de renda fixa
efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no pafs,
conforme quadro de risco de descrito neste documento;

e As cotas de fundos de investimento em direitos creditérios e as cotas de
fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos
creditdrios considerados, com base em classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no pais, conforme quadro de risco
de crédito descrito neste documento;
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e Os certificados de recebiveis imobilidrios cuja distribuicdo tenha obtido
registro definitivo na Comissdo de Valores Mobilidrios, bem como as cédulas
de crédito imobilidrio, considerados, com base em classificacdo efetuada por
agéncia classificadora de risco em funcionamento no pais, conforme quadro
de risco de crédito descrito neste documento.

11 CONTROLES INTERNOS

A ALBAPREV mantém controle diario da variacdo das cotas dos fundos de investimentos,
avaliando a sua aderéncia a legislacdo e aos objetivos dos planos, a composicdo das carteiras
e os relatdrios de performance.

12 PERFIS DE INVESTIMENTOS

Considerando o porte da ALBAPREV ({reservas de aproximadamente RS 78 milh&es),
incompativel com os custos envolvidos na gestdo por Perfis de Investimentos, a entidade ndo
adota este método de cotizacdo.

13 LIMITES DE ALOCACAO

A ALBAPREV autoriza os Gestores dos recursos a adotarem todos os limites estabelecidos pela
Resolucdo CMN n2 3.792 de 24 de setembro de 2009.

13.1 ALOCACAO POR EMISSOR

Emissor PP Minimo Maximo
' % %
Tesouro Nacional : 20 100
Instituicdo Financeira 0 20
Tesouro Estadual ou Municipal 0 10
Companhia Aberta com registro na CVM 0 10
Organismo Multilateral 0 10
Companhia Securitizadora 0 10
Patrocinador do plano de Beneficio 0 10
FIDC/FICFIDC 0 10
Fundos de [ndice Referenciado em cesta de a¢des de Cia. Aberta 0 10
Sociedade de Propdsito especifico 0 10
FI/FICFI classificados no segmento de Investimentos Estruturados 0 10
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13.2 CONCENTRACAO POR EMISSOR

A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela administrados, os seguintes
limites de concentragdo para cada um dos emissores:

Emissor Minimo%  Maximo%
% do capital total de uma mesma companhia aberta 0 25
% do capital votante de uma mesma companhia aberta ou SPE 0 25
% do patrimdnio liquido de uma mesma institui¢do financeira 0 25
% do patriménio liquido de um mesmo fundo de indice referenciado 0 25
em cesta de a¢Ges de companhias abertas

% do patrimonio liqguido de um mesmo fundo de investimento 0 25
classificado no segmento de investimentos estruturados

% do patrimoénio liquido de um mesmo fundo de investimento 0 25
constituido no Brasil que tenha em sua carteira ativos classificados

no segmento de investimentos no exterior

% do patrimonio liquido de um mesmo fundo de indice do exterior 0 25
admitido & negociacdo em bolsa de valores do Brasil

% do patriménio liquido de um mesmo fundo do patrimdnio 0 25
separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis com

a adocdo de regime fiduciario

Fundos de Indice Referenciado em cesta de acdes de Cia. Aberta 0 25

13.3 CONCENTRAGAO tP‘OR INVESTIMENTO

A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela administrados, os seguintes
limites de concentracdo por investimento:

Emissor Minimo%  Méaximo%
% uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios 0 25
% uma mesma classe ou série de cotas de fundos de investimento 0 25

em direitos creditérios

~ % um mesmo empreendimento imobiliario 0 25

14 RENTABILIDADE

O histérico de rentabilidade dos planos e suas respectivas carteiras serve de base para o
calculo das projecdes futuras. A ALBAPREV apresentou as seguintes rentabilidades em 2016 e
primeiro semestre de 2017:
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“Data A

14.1 ALBAPREV

Plano/Segmento 2016 12 sem. 2018
2017

Plano (cota) 14,20 5,79 6,85

Renda Fixa 14,15 5,79 6,50

Empréstimos * 17,73 8,81 10,03

*Rendimento dos empréstimos calculado pela TIR {Taxa interna de Retorno)

14.2 PGA
Plano/Segmento 2016 12 sem. 2018
‘ 2017
Plano 14,15 5,79 6,50
Renda Fixa 14,15 5,79 6,50

Utilizamos o célculo da estimativa de rentabilidade através do método do Fluxo médio. Previsdo para 2018 é de
6,85% (90%x1,0665 + 10%x1,1003}

ey

,.‘/IJ , lll
N AT

Je "' isio Nev‘

dolfo Emanuel M. de Menezes 5‘Dérea
Pfesidente do Conselho Dehberatl\{y Diretor Presidente Diretor de Adm .e lnvestimento
' AETQ

Aprovada pelo Conselho Deliberativo em 19/12/2017, Ata de aprovacao n® 12/2017



