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Opiniéo

Examinamos as demonstra¢fes contdbeis da Fundacao Vale do Rio Doce de Seguridade Social - Valia
("Entidade"” ou “Valia"), que compreendem o balanco patrimonial consolidado (representado pelo
somatorio de todos os planos de beneficios administrados pela Valia, aqui denominados de consolidado,
por definicdo da Resolugdo CNPC n° 29) em 31 de dezembro de 2018 e as respectivas demonstracdes
consolidadas da mutagdo do patrimdnio social e do plano de gestdo administrativa, e as demonstragées
individuais por plano de beneficios que compreendem a demonstracéo do ativo liquido, da mutagéo do
ativo liquido e das provis@es técnicas do plano para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contébeis.

Em nossa opinido, as demonstra¢des contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada da Fundacao Vale do Rio Doce de
Seguridade Social - Valia e individual por plano de beneficio em 31 de dezembro de 2018, e 0
desempenho consolidado e por plano de beneficio de suas operagdes para o exercicio findo nessa data,
de acordo com as préaticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades reguladas pelo Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar - CNPC.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des contébeis consolidadas e individuais
por planos de beneficio”. Somos independentes em relacdo a Entidade, de acordo com os principios
éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais
emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas
de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada
para fundamentar nossa opinido.

KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm of the
KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity.




Responsabilidades da administragdo e da governanca pelas demonstrages contabeis consolidadas e

individuais por plano de beneficios

A administracéo é responséavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes contabeis
consolidadas e individuais por plano de beneficios, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no
Brasil aplicaveis as entidades reguladas pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar - CNPC e
pelos controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboracéo de
demonstragdes contébeis livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro.

Na elaboracédo das demonstracdes contébeis consolidadas e individuais por plano de beneficio, a
administracdo é responséavel pela avaliacdo da capacidade de a entidade e ou os planos de beneficios
continuarem operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e 0 uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstracdes contabeis, a ndo ser que a
administracdo pretenda liquidar a Entidade e ou os planos de beneficios ou cessar suas operagdes, ou
ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacdes.

Os responsaveis pela governancga da Entidade e suas controladas sdo aqueles com responsabilidade
pela supervisdo do processo de elaboragdo das demonstra¢des contébeis.

Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragdes contabeis consolidadas e individuais

por plano de beneficios

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragfes contdbeis consolidadas e
individuais por plano de beneficios, tomadas em conjunto, estéo livres de distor¢ao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa
opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel de seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria
realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢gdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e
séo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de
uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragdes contabeis.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além
disso:

- ldentificamos e avaliamos os riscos de distor¢éo relevante nas demonstra¢ges contdbeis
consolidadas e individuais por plano de beneficios, independentemente se causada por fraude ou
erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como
obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opiniéo. O risco de
néo deteccdo de distor¢ao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja
que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omisséo ou
representacdes falsas intencionais.

- Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficicia dos controles internos da Entidade.

- Avaliamos a adequacéo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis
e respectivas divulgacdes feitas pela administracao.

- Concluimos sobre a adequacgéao do uso, pela administragao, da base contébil de continuidade

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e firma-
membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e afilladas a8 KPMG
International Cooperative (“KPMG International”), uma entidade suiga.

es Independentes, a Brazilian entity and a member firm of the
t member firms affiliat th KPMG
S entity




operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condi¢des que possam levantar duvida significativa em relagéo a capacidade
de continuidade operacional da Entidade e ou dos planos de beneficios. Se concluirmos que existe
incerteza relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgacbes nas demonstragdes contbeis consolidadas e individuais por plano de beneficios ou
incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusdes
estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia,
eventos ou condi¢8es futuras podem levar a Entidade e os planos de beneficios a ndo mais se
manterem em continuidade operacional.

- Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o contetdo das demonstra¢des contabeis, inclusive
as divulgacdes e se as demonstrag6es contabeis consolidadas e individuais por plano de beneficios
representam as correspondentes transagées e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Rio de Janeiro, 13 de margo de 2019

KPMG Auditores Independentes

CRC SP-014428/0-6 F-RJ

Marcelo Nogueira de Andrade
Contador CRC RJ-086312/0-6
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b.l1  Titulos Pablicos, Créditos Privados e Depdsitos
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Empréstimos e Financiamentos
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Fundos



i.

Fundacéo Vale do Rio Doce de Seguridade Social - Valia
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31 de dezembro de 2018 e 2017

As provisdes para perdas em investimentos (nota explicativa n® 6.7), o exigivel contingencial
(nota explicativa n° 12), as provisdes matematicas (nota explicativa n® 13) ¢ os fundos (nota
explicativa n°14) sdo alguns dos itens que estdo sujeitos a essas estimativas ¢ premissas.
Informagdes adicionais sobre as premissas utilizadas na mensuragdo destas estimativas estio
incluidas nas referidas notas.

A liquidagdo destas estimativas poderd ser efetuada por valores diferentes dos estimados devido
a imprecisdes inerentes ao processo de sua determinacdo. A Administragdo revisa essas
estimativas ¢ suas premissas periodicamente.

Apuracio do Resultado

O resultado de cada plano de beneficios, administrativo ¢ consolidado ¢ apurado mensalmente
de acordo com o principio da competéncia, salvo as excegdes previstas em lei, tais como as
contribui¢des dos autopatrocinados e contribuicdes esporadicas.

Ajuste de Precificacio

Nas informagdes complementares da Demonstragdo do Ativo Liquido por plano de beneficios &
apresentado o Equilibrio Técnico Ajustado. Este ajuste ¢ resultante da diferenca positiva ou
negativa entre os titulos publicos federais atrelados a indice de pregos, classificados na categoria
titulos mantidos até o vencimento, calculados considerando a taxa de juros real anual utilizada
na respectiva avaliagdo atuarial do plano ¢ o valor contabil destes mesmos titulos. O
detatalhamento do ajuste de precificagdo dos titulos ¢ observado na nota 6.4.

Continuidade

A Entidade declara sua intencdo de continuidade operacional, administrando planos de
beneficios previdenciais. Tal intengdo ¢ confirmada pela sua busca de adesdo de novos
participantes bem como a continua manutengdo e melhoria dos beneficios pagos. Este processo
visando a continuidade pode ser observado em reunides periodicas da Diretoria Executiva as
quais acompanham a aderéncia orcamentaria ¢ da politica de investimento ¢ demais assuntos
que envolvam a Entidade. A Valia conta ainda, com o Plano de Continuidade de Negdcios que
retne um conjunto de estratégias e planos de acdo necessarios para assegurar que 0s Servigos
essenciais da Fundacdo sejam identificados e preservados caso ocorra alguma situagdo danosa
que a coloque em risco.

Na gestdo de ativos ¢ passivos, vale destacar a realizacdo periddica de estudos de ALM (Asset,
Liability Management), que avaliam a adequacdo dos ativos e passivos de cada plano com
horizonte de dez anos. Além disso, estudos técnicos, tais como o que verifica a aderéncia da
taxa real de juros dos planos de beneficios ¢ os resultados superavitarios destes planos - como o
realizado de acordo com o preceituado pela Instrugdo Normativa No. 23/2015, projetam o
resultado ¢ o retorno real anualizado esperado da carteira de ativos até a exaustdo do passivo
atuarial de cada plano de beneficios. Todos estes estudos sdo aprovados pelo Conselho
Deliberativo. Os ultimos estudos foram aprovados na reunido realizada em 11de dezembro de
2018.
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Plano Vale Fertilizantes

2018 2017
Mantidos até o
vencimento Negociacio Mantidos até o venci 1 Negociacio
Valor de Valor de

Papel Mercado Curva Mercado Mercado Curva Mercado
Titulos Federais
NTN - Série B 1827 1594 5234 1815 1667 12599
NTN - Série C 274 212 567 266 216 549
Total Titulos Publicos 2.101 1.806 5.801 2.081 1.883 13.149
Titulos privados
CDB 1066 1066 - - - -
Debéntures 481 35 942 42 39 1375
Compromissadas (1) - - 47096 - - 38170
LF Subordinada - - 1713 - - 1670
Total Titulos Privados 1.547 1.101 49.751 42 39 41.215

3.648 2.907 55.552 2.123 1.922 54.364
Por prazo de vencimento
A vencer em 360 dias 1 066 1 066 47096 - - 38259
A vencer entre 361 e 1080 dias 236 226 2968 17 164 1973
A vencer a partir de 1081 dias 2346 1615 5488 1952 1758 14132

3648 2907 55552 2123 1922 54364
Total Contabil 58 460 56286
Carxa/provisdes fundos [€)] @]
NTNB ATMOS (RV) (1) - (12)
LFT INDIE CAPITAL (RV) (1) - @)
Total Renda Fixa 58.459 56.271

6] As operagdes compromissadas sdo aplicagdes via instituigdo financeira, cujo lastro sdo debéntures ou titulos publicos em fundos de renda fixa, os
saldos dessas operagBes compromissadas operados por meio dos fundos de mvestimento em agdes nfo foram apresentados nessa tabela
(i) Fstes titulos compdem a carteira do fundo Atmos e Indie Capital, fundos de Renda Varidvel, que estio apresentados na concihiagio da tabela com o

saldo total de renda fixa
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Abono Complementacéo

2018 2017
Mantidos até o venciment Negociacio Mantidos até o venciment Negociacio

Valor de Valor de
Papel Mercado Curva Mercado Mercado Curva Mercado
Titulos Federais
NTIN - Série B 1330439 1161039 - 1215735 1116 477 -
NTN - Série C 196 655 152089 116913 175848 142813 104 456
LTN - - 17541 - - 8702
Total Titulos Pablicos 1.527.094 1.313.128 134.454 1.391.583 1.259.290 113.158
Titulos privados
CDB 34543 34534 -
Debéntures 27645 25398 - 27567 25584 -
Compromissadas (1) - - 150 479 - - 122039
LF Subordinada - - - 68 692 68 843
Total Titulos Privados 62.188 59.932 150.479 96.259 94.427 122.039

1.589.282 1.373.060 284.933 1.487.842 1.353.717 235.197
Por prazo de vencimento
A vencer em 360 dias 34543 34534 168 020 68 692 68 843 122039
A vencer entre 361 e 1080 dias 169 443 161 982 - 112734 108210 8702
A vencer a partir de 1081 dias 1385296 1176 544 116.913 1306416 1176 664 104 456

1589282 1373 060 284.933 1487342 1353717 235.197
Total Contabil 1657992 1583914
Caixa/provisSes fundos 17 17
Total Renda Fixa 1.657.975 1.588.897

As operagdes compromissadas sdo aplicagdes via instituigdo financeira, cujo lastro sdo debéntures ou titulos piblicos em fundos de renda fixa, os
saldos dessas operagBes compromissadas operados por meio dos fundos de mvestimento em agdes nfo foram apresentados nessa tabela

A Fundagdo Vale do Rio Doce de Seguridade Social - VALIA tem capacidade financeira ¢ a
intengdo de manter até o vencimento os titulos classificados na categoria "mantidos até o
vencimento".

Reclassificaciio de titulos de “mantidos até o vencimento” para “negociacio”

A reclassificagdo da categoria titulos “mantidos até o vencimento” para a categoria titulos para
“negociagdo” somente podera ocorrer por motivo isolado, ndo usual, ndo recorrente ¢ ndo
previsto, ocorrido apos a data da classificagdo, de modo a ndo descaracterizar a intengio
evidenciada pela Entidade quando da classificagcdo nesta categoria.

Em 31 de dezembro de 2018, foi realizada a alteragdo da marcagdo de alguns titulos pablicos de
"titulos mantidos até o vencimento" para “titulos para negociagdo”. A seguir, os detalhes da

operacdo sdo detalhados:
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Perfis de Investimento - Plano Vale Mais - CNPB 1999.0052-11

Perfis de Investimento - Plano Valiaprev - CNPB 2000.0082-83
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Cenario
Macroeconomico



Cenario Externo

A economia global continua com bom crescimento, sendo esperado numeros finais de 2018
ligeiramente abaixo dos 3,8% registrados em 2017. A economia chinesa, que vem migrando para uma
economia de servicos e sob influéncia de tensdes comerciais com os Estados Unidos, desacelerou em
comparacao a 2017, sendo esperado um numero final de cerca de 6,6% em 2018. Nos EUA, o banco
central norte-americano (FED) elevou a taxa de juros 4 vezes ao longo de 2018, para 2,5%, retirando,
progressivamente, os estimulos monetarios pés-crise de 2008. Os nucleos de inflagdo ao consumidor
continuam baixos, mesmo diante de um mercado de trabalho forte e uma economia que voltou a
crescer levemente abaixo de 3,0%. A Zona do Euro deve ter crescimento de 2,0%, tendo desacelerado,
especialmente no segundo semestre de 2018. O Banco Central Europeu e o Banco da Inglaterra
também vém seguindo o movimento americano de reducdo de estimulos a economia.

Cenario Doméstico

Apdbs um periodo de recessao que vem desde o segundo trimestre de 2014, a economia brasileira
lentamente volta a crescer. O desempenho da atividade econdmica brasileira em 2018 mantém lenta
recuperacao, apos crescimento de 1,0% em 2017. A situacao fiscal brasileira continua delicada, com
déficit fiscal agravado pela grave crise econdmica de 2015-2016. No entanto o déficit nominal deve
melhorar de 7,8% em 2017 para 7,2% em 2018. A situag¢ao das contas externas brasileiras seguiu
favoravel, permitindo manutencao de fartas reservas internacionais, acima de 380 bilhdes de ddlares.
Ainflacdo, tal como medida pelo indice IPCA, manteve-se em nivel abaixo da meta, fechando o ano em
3,7%, mesmo diante de uma taxa de cambio mais elevada ao longo do ano e uma taxa de desemprego
cadente. O ddlar fechou 2018 cotado a RS/USD 3,89. A combinacdo de uma taxa de cdmbio sem
pressdes elevadas, expectativas ancoradas e uma elevada ociosidade de producdao permitiram a
manutenc¢do da meta da taxa bdsica de juros fixa em 6,5% ao longo do ano.



RESUMO DO DEMONSTRATIVO DE INVESTIMENTOS

CONSOLIDADO

DEZEMBRO DE 2018 DEZEMBRO DE 2017
VALOR APLICADO % APLICADO VALOR APLICADO % APLICADO

CDBI/LFS - 0,00 118.695.617 0,54
DEBENTURES 84.275.738 0,37 83.145.139 0,38
FUNDOS RF 9.872.399.613 42,91 9.139.118.638 41,23

TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* 8.474.871.604 36,84 8.432.353.463 38,05

FUNDOS RV 1.854.272.803 8,06 1.642.208.938 741

FUNDOS DE PARTICIPACA( 649.843.347 2,82 666.144.069 3,01

FUNDOS 96.382.585 0,42 89.981.679 0,41

IMOVEIS 1.313.645.027 571 1.206.442.333 544
FUNDO IMOBILIARIO 22.260.750 0,10 20.940.782 0,09

EMPRESTIMOS 643.000.180 2,79 771.594.999 3,48
FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS 311.619 0,00 469.580 0,00

*0 saldo de Titulos Pablicos Federais é deduzido do valor do depdsito em garantia de NTN-C do plano BD.
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RESUMO DO DEMONSTRATIVO DE INVESTIMENTOS

PLANO BENEFICIO DEFINIDO

DEZEMBRO DE 2018 DEZEMBRO DE 2017
VALOR APLICADO % APLICADO VALOR APLICADO % APLICADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS 11.229.916.510 100,00 11.434.780.462 100,00

A - DISPONIVEL EM CONTA CORRENTE 950.890 0,01 2.786.676 0,02
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 8.639.039.283 76,93 8.903.838.645 77,87
CDBILFS - 0,00 - 0,00
DEBENTURES 66.631.995 0,59 65.546.202 0,57
FUNDOS RF 1.971.263.362 17,55 1.995.710.331 17,45
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* 6.601.143.926 58,78 6.842.582.111 59,84
C - INVESTIMENTOS EM RENDA VARIAVEL 568.416.111 5,06 532.640.750 4,66
FUNDOS RV 568.416.111 5,06 532.640.750 4,66
D - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 582.153.721 5,18 597.218.810 5,22
FUNDOS DE PARTICIPAGAO 582.153.721 5,18 597.218.810 5,22
F - INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS 1.091.719.839 9,72 995.726.701 8,71
IMOVEIS 1.070.862.988 9,54 976.106.573 8,54
FUNDO IMOBILIARIO 20.856.851 0,19 19.620.129 0,17
G - OPERACOES COM PARTICIPANTES 353.012.934 3,14 411.196.005 3,60
EMPRESTIMOS 352.847.430 3,14 410.962.422 3,59
FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS 165.504 0,00 233.582 0,00
H - INVESTIMENTOS A PAGAR (5.376.268) -0,05 (8.627.125) -0,08

* O saldo de Titulos Publicos Federais é deduzido do valor do depésito em garantia de NTN-C do plano BD.



RESUMO DO DEMONSTRATIVO DE INVESTIMENTOS

PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA

DEZEMBRO DE 2018

VALOR APLICADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS 383.150.662
A - DISPONIVEL EM CONTA CORRENTE 4.723
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 383.145.939
FUNDOS RF 383.145.939

% APLICADO
100,00
0,00

100,00
100,00

DEZEMBRO DE 2017
VALOR APLICADO % APLICADO

380.056.234 100,00
9.066 0,00

380.047.168 100,00
380.047.168 100,00



DESPESAS DE INVESTIMENTOS - CONSOLIDADA

Taxa de Administracao dos Fundos
Custédia

Controladoria

Taxa de Gestao dos Fundos
Taxa de Fiscalizacdo - CVM
Selic

Cetip

Taxa Bovespa

Andima

Auditoria - Fundos

Cartério - Fundos
Corretagens + Emolumentos
Taxa de Performance

DESPESAS DE INVESTIMENTOS - PLANO BD
Taxa de Administragdo dos Fundos
Custédia

Controladoria

Taxa de Gestao dos Fundos

Taxa de Fiscalizacdo - CVM

Selic

Cetip

Taxa Bovespa

Andima

Auditoria - Fundos

Cartério - Fundos

Corretagens + Emolumentos

Taxa de Performance

Total

(1.460.260)
(914.688)
(143.041)
(13.033.904)
(726.841)
(457.370)
(1.006.608)
(43.293)
(96.973)
(123.628)
(3.785)
(13.108)

Total
(726.146)
(371.499)

(72.510)
(4.247.011)
(195.979)
(213.726)
(289.043)
(13.373)
(27.129)
(43.390)
(733)
(6.064)



Exercicio 2018 (Em milhares de Reais)

Despesas Administrativas PGA-BD PGA - CONSOLIDADO
Pessoal e Encargos 24.525 52.320
Treinamentos 308 643
Viagens e Estadias 611 1.277
Servicos de Terceiros e Despesas Gerais 19.417 25.853
Tributos 1.050 1.837

Total 45.910 81.930



MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - CONSOLIDADO

INVESTIMENTOS

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT

Fundos de Renda Fixa / Gestor

FIM Mining / Bradesco Asset Management
BB Milenio VIII / BB Gestédo de Recursos

E FIM / Santander Brasil Gestdo de Recursos

Fundos Renda Variavel / Gestor

S| Mistral FIA / Studio Investimentos

M Square ALISIO FIA / M Square Investimentos
Atmos Terra FIA / Atmos Gestéo de Recursos
Squadra Horizont FIA / Squadra Investimentos
Cobalt FIA / Ibiuna Investimentos

Indie Capital Platinum FIA / Indie Capital
Athena Latitude FIA / Athena Capital

Sharp Continente FIA / Sharp Capital

Oceana Litoral FIA / Oceana Investimentos
Bogari Polar FIA / Bogari Gestéo Investimentos
Hix Austral FIA / Hix Investmentos

Fundos de Investimento em Participagéo / Gestor

Fundo Brasil de Internacionalizagéo de Empresa FIP Il / TCG GESTOR LTDA.
FIP Kinea Private Il Equity/ Kinea Investimentos

Infra Brasil FIP / Mantiq Investimentos

Fundo Brasil de Internacionalizacdo de Empresa FIP / TCG GESTOR LTDA.
FIP FS / Santander Securities Services Brasil DTVM S.A

NEO Capital Mezanino FIP / NEO Gestéo de Recursos Ltda

FIP BRPetroleo / Mare Investimentos e Mantiq Investimentos

2B Capital FIP / 2BCapital S.A.

FIP Portos / BRZ Investimentos

Brasil Sustentabilidade FIP / BRZ Investimentos

Brasil Mezanino Infra-Estrutura FIP / Darby Stratus Adm. de Investimentos Ltda
FIP Brasil de Governanga Corporativa / BP Venture Capital LTDA

CTS Il FIP/ Santander Securities Services Brasil DTVM S.A

CRP VII FIP / CRP Cia. Participactes

DGF FIPAC2/ DGF Investimentos Gestéo de Fundos LTDA

Patria Ill FICFIP / Patria Investimentos

FIP Investidores Institucionais Ill / Angra Partners Gestédo de Recursos
Investidores Institucionais FIP / Angra Partners Gestdo de Recursos

FIP Sondas / Caixa Econdmica Federal *

*Despesas administrativas ocorridas apés a baixa contabil do investimento

Fundos de Investimento no Exterior (Multimercado) / Gestor
BB Nordea/ BB Gestéo de Recursos

BB Global Select/ BB Gestéo de Recursos

Ishares S&P 500 IE/ Blackrock

BB Aberdeen/ BB Gestédo de Recursos

BB Schroder/ BB Gestéo de Recursos

Itati US Equities/ Itau Investimentos

Votorantim Allianz Europe/ Votorantim

Mongeral Aegon/Mongeral Aegon Investimentos

FUNDO IMOBILIARIO / GESTOR
Fundo de Investimento Imobiliario Panamby / Brookfield Incorporacdes S.A

TOTAL TERCEIRIZADO

VALOR APLICADO

23.006.477.048

650.654.418
322.184.253
189.545.953
138.924.212

1.411.780.524
95.274.609
246.675.667
281.484.740
157.291.762
111.484.691
139.110.213
63.875.573
52.398.689
108.589.078
104.180.355
51.415.147

649.843.347
109.872.585
124.404.542

26.723.321
75.490.936
57.723.850
42.017.905

9.762.610
48.963.263
17.811.000
24.692.825

3.964.453
21.794.505
12.032.173
15.339.432
13.758.033
34.772.368

9.396.037

1.360.210

(36.700)

72.581.882
10.470.112
27.160.875
18.258.353

4.420.085
12.272.457
6.553.216
8.553.180
8.694.306

22.260.750
22.260.750

2.807.120.921

DEZEMBRO DE 2018
% SOBRE OS RGRT

2,83
1,40
0,82
0,60

6,14
0,41
1,07
1,22
0,68
0,48
0,60
0,28
0,23
0,47
0,45
0,22

2,82
0,48
0,54
0,12
0,33
0,25
0,18
0,04
0,21
0,08
0,11
0,02
0,09
0,05
0,07
0,06
0,15
0,04
0,01
-0,00

0,32
0,05
0,12
0,08
0,02
0,05
0,03
0,04
0,04

0,10
0,10

12,2

% SOBRE O TOTAL
TERCEIRIZADO

23,18
11,48
6,75
4,95

50,29
3,39
8,79
10,03
5,60
3,97
4,96
2,28
1,87
3,87
3,71
1,83

23,15
391
4,43
0,95
2,69
2,06
1,50
0,35
1,74
0,63
0,88
0,14
0,78
0,43
0,55
0,49
1,24
0,33
0,05
0,00

2,59
0,37
0,97
0,65
0,16
0,44
0,23
0,30
0,31

0,79
0,79

100



MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO BD

INVESTIMENTOS

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT

Fundos de Renda Fixa / Gestor

FIM Mining / Bradesco Asset Management
BB Milenio VIII / BB Gestdo de Recursos

E FIM / Santander Brasil Gestao de Recursos

Fundos Renda Variavel / Gestor

Sl Mistral FIA / Studio Investimentos

M Square ALISIO FIA / M Square Investimentos
Atmos Terra FIA / Atmos Gest&o de Recursos
Squadra Horizont FIA / Squadra Investimentos
Cobalt FIA / Ibiuna Investimentos

Indie Capital Platinum FIA / Indie Capital
Athena Latitude FIA / Athena Capital

Sharp Continente FIA / Sharp Capital

Oceana Litoral FIA / Oceana Investimentos
Bogari Polar FIA / Bogari Gestao Investimentos
Hix Austral FIA / Hix Investmentos

Fundos de Investimento em Participacdo / Gestor

Fundo Brasil de Internacionaliza¢éo de Empresa FIP || / TCG GESTOR LTDA.
FIP Kinea Private Il Equity/ Kinea Investimentos

Infra Brasil FIP / Mantiq Investimentos

Fundo Brasil de Internacionalizagéo de Empresa FIP / TCG GESTOR LTDA.
FIP FS / Santander Securities Services Brasil DTVM S.A

NEO Capital Mezanino FIP / NEO Gestéo de Recursos Ltda

FIP BRPetroleo / Mare Investimentos e Mantiq Investimentos

2B Capital FIP / 2BCapital S.A.

FIP Portos / BRZ Investimentos

Brasil Sustentabilidade FIP / BRZ Investimentos

Brasil Mezanino Infra-Estrutura FIP / Darby Stratus Adm. de Investimentos Ltda
FIP Brasil de Governanga Corporativa / BP Venture Capital LTDA

CTS Il FIP/ Santander Securities Services Brasil DTVM S.A

CRP VII FIP / CRP Cia. Participacdes

DGF FIPAC2/ DGF Investimentos Gestéo de Fundos LTDA

Patria Il FICFIP / Patria Investimentos

FIP Investidores Institucionais 11l / Angra Partners Gestao de Recursos
Investidores Institucionais FIP / Angra Partners Gestéo de Recursos

FIP Sondas / Caixa Econdmica Federal *

*Despesas administrativas ocorridas apds a baixa contabil do investimento

FUNDO IMOBILIARIO / GESTOR
Fundo de Investimento Imobiliario Panamby / Brookfield Incorporacdes S.A

TOTAL TERCEIRIZADO

VALOR APLICADO

11.229.916.510

385.905.335
191.088.719
112.420.185

82.396.432

520.766.329
35.144.137
90.991.751

103.831.844
58.020.529
41.123.583
51.313.865
23.561.912
19.328.410
40.055.472
38.429.218
18.965.609

582.153.721
108.160.713
115.546.777

26.723.321
60.016.282
49.570.502
31.633.381

8.706.972
43.720.131
15.553.815
21.746.067

3.423.076
19.264.186
10.828.955
11.738.102
13.350.882
32.949.976

7.976.435

1.274.431

(30.283)

20.856.851
20.856.851

1.509.682.237

DEZEMBRO DE 2018

% SOBRE OS RGRT

3,44
1,70
1,00
0,73

4,64
0,31
0,81
0,92
0,52
0,37
0,46
0,21
0,17
0,36
0,34
0,17

5,18
0,96
1,03
0,24
0,53
0,44
0,28
0,08
0,39
0,14
0,19
0,03
0,17
0,10
0,10
0,12
0,29
0,07
0,01
-0,00

0,19
0,19

13,44

% SOBRE O TOTAL
TERCEIRIZADO

25,56
12,66
7,45
5,46

34,50
2,33
6,03
6,88
3,84
2,72
3,40
1,56
1,28
2,65
2,55
1,26

38,56
7,16
7,65
1,77
3,98
3,28
2,10
0,58
2,90
1,03
1,44
0,23
1,28
0,72
0,78
0,88
2,18
0,53
0,08
-0,00

1,38
1,38

100



MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO PGA

INVESTIMENTOS

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT

Fundos de Renda Fixa / Gestor

FIM Mining / Bradesco Asset Management
BB Milenio VIII / BB Gestéo de Recursos

E FIM / Santander Brasil Gestao de Recursos

TOTAL TERCEIRIZADO

DEZEMBRO DE 2018
% SOBRE OS RGRT

VALOR APLICADO

383.150.662

190.828.756
94.492.424
55.591.622
40.744.711

190.828.756

49,81
24,66
14,51
10,63
0,0%
49,81

% SOBRE O TOTAL
TERCEIRIZADO

100,00
49,52
29,13
21,35
0,0%

100,00



RELATORIO ANUAL 2018

Politica de

Investimentos
2018

Plano Beneficio Definido (BD)



Premissas Macroeconomicas

As principais premissas assumidas na aloca¢ao dos ativos da Valia para o ano de
2018 sao as seguintes:

Inflagdo IGP-M 4,5%
Inflacdo IPCA 4,1%
Inflacdo INPC 4,1%

Taxa de Juros SELIC (Média) 6,8%
Atividade Economica PIB 2,8%
Cambio RS/US5 3,25

(Final de Periodo)

FONTE: TENDENCIAS CONSULTORIA-RELATORIO NOVEMBRO/2017

PAIS VARIAVEL INDICADOR CENARIO 2018

Estados Unidos Atividade EconOGmica PIB 2,4%
Estados Unidos Inflagdo CPI 2,0%
Zona do Euro Atividade EconOmica PIB 1,8%
Zona do Euro Inflagdo HICP 1,3%
China Atividade EconOmica PIB 6,5%

China Inflagdo CPI 1,6%

FONTE: CONSENSUS EcoNomics, IPEA, CiTi, AMUNDI, JP MORGAN
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Politica de Investimentos 2018 — Macroaloca¢ao - Plano
Beneficio Definido (BD)

Os investimentos do Plano de Beneficio Definido apresentam a seguinte
alocagao, fundamentada em estudos técnicos com objetivo de atender as metas

de longo prazo:

Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo % Atual
Renda Fixa 66,0% 93,0% 76,7% 77,4%
Renda Variavel 0,0% 10,0% 5,0% 4,8%
Estruturado 2,0% 7,0% 5,3% 4,9%
Imobilidrio 4,0% 11,0% 10,0% 9,2%
Operagoes com Participantes 1,0% 6,0% 3,0% 3,7%

Os indices de referéncia e as rentabilidades esperadas do Plano Beneficio
Definido estao descritos, por segmento, no quadro abaixo:

RendaFixa INPC +5% a.a. 9,3%
Renda Variavel Ibovespa 14,5%
Estruturado INPC +5% a.a. 9,3%
Imobiliario IGMI-C Escritorios 11,6%
Operagoes com Participantes INPC + 5% a.a. 9,3%
Plano de Beneficio Definido INPC + 5% a.a. 9,3%

BD — Renda Fixa

A alocagdao proposta para o segmento de Renda Fixa tem por objetivo a
adequacao do perfil dos ativos as obrigacdes atuariais do Plano. Neste segmento
destaca-se a carteira para protecao, com os titulos indexados a IGPM e IPCA.
Esses titulos, juntamente com a carteira de Imdveis e de Operagcbes com
Participantes, buscam a protecao das obriga¢cdes do plano e possuem retornos
médios de longo prazo superiores a meta atuarial.

Os demais recursos alocados neste segmento serdao utilizados como liquidez
necessaria ao cumprimento das obrigacdes de curto prazo da Fundacdo e ao
aproveitamento das oportunidades de investimento.
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Carteiras % Maximo | % Atual

Titulos Publicos Federais 93,0% 76,3%

FIDC e FICFIDC 5,0% 0,0%

Debéntures*, Notas Promissorias e Titulos de
Institui¢ées Financeira**

20,0% 1,1%

* A SOMA DOS INVESTIMENTOS REALIZADOS EM DEBENTURES EMITIDAS POR SOCIEDADE POR AGOES DE CAPITAL FECHADO E EM
FIDC E FICFIDC NAO DEVEM ULTRAPASSAR O LIMITE DE 20% DOS RGRT DO PLANO.

** TITULOS DE INSTITUICAO FINANCEIRA (EXCETO CCB E CCCB)

BD - Renda Variavel

A alocacao proposta para o segmento de Renda Varidvel tem por objetivo a
diversificacao e a busca por retornos excedentes de longo prazo. Este segmento
€ composto por acdes, bonus de subscricao em agdes, recibos de subscricao em
acoes, certificados de depdsitos de valores mobilidrios e cotas de fundos de indice
referenciados em acdes de emissao de sociedade por acdes de capital aberto
cujas acoes sejam admitidas a negociacdo em bolsa de valores. Além disso,
também é possivel o investimento em Brazilian Depositary Receipts (BDR)
classificados como nivel Il ou lll. A alocacao pode ser realizada por meio de gestao
propria ou terceirizada, com combinagdo de estratégias diferenciadas de gestao
ativa e passiva.

Carteiras % Maximo % Atual
Agoes e Fundos de Investimento em A¢oes 10,0% 4,8%
Fundos de indice referenciados em Agdes (ETF) 10,0% 0,0%
BDR Nivel ll e lll 1,0% 0,0%

A terceirizacdo na gestdo de ativos de renda variavel atualmente se concentra na
modalidade de Fundos de Valor que, em geral, possuem carteiras
descorrelacionadas de indices de bolsa e buscam capturar retornos acima desses
indices no longo prazo. Os gestores desses fundos foram selecionados pela
Fundacao através de criteriosos processos de selecao. Na carteira propria,
manteremos nossa estratégia de aumentar o retorno com operagdes de aluguel
de agOes.
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BD - Estruturado

A alocacao no segmento de Investimentos Estruturados busca oportunidade de
diversificacao, de acordo com estudo de ALM, e se concentrara em Fundos de
Investimento em Participag¢des.

| PlanopBeneficio Definido - Estruturado 2018- %RGRT |

Carteiras % Maximo % Atual

Fundos de Investimento em Participagdes | 7,0% H 4,9%

Destaca-se que o programa de investimentos em Fundos de Participagdes (FIP’s)
esta encerrado, sendo os limites definidos nesta politica justificados pelos
compromissos de aportes ja assumidos anteriormente.

BD - Imobiliario

A alocacao neste segmento busca, dentre outros objetivos, proporcionar
diversificacao, aproveitar as boas perspectivas desta classe de ativos no longo
prazo e ser protegdo contra a inflagdo. Os ativos alocados no segmento
Estruturado que possuam lastro imobiliario serdo geridos pela Geréncia
Imobilidria.

Para 2018, a expectativa é de inicio da recuperacao do mercado imobilidrio, com
taxas de vacancia do mercado imobilidrio corporativo ainda em patamares
elevados, ficando acima da faixa de equilibrio, que varia de 12% a 15%, nas
principais regides do Rio de Janeiro e S3o Paulo, aonde estdo localizados os
imoveis da VALIA. As elevadas taxas vém sendo impulsionadas nao sé pelo
grande volume de imdveis entregues e previsao de novos estoques, mas também
pela reduzida demanda por espacos corporativos. Considerando que este
mercado possui forte correlacdo com o PIB, o qual estd em trajetdria de
recuperagao com expectativa de alcangar 2,8% em 2018; e considerando a
projecao de reducao da taxa de juros, as principais consultorias do mercado
imobilidrio ja indicam que o Ciclo do Mercado Imobiliario deve iniciar sua fase de
recuperagao. Contudo, essa recuperagao sera um processo lento em que ainda
existe a expectativa de retornos imobilidrios inferiores aos apresentados
historicamente, devido ao grande estoque entregue nos ultimos anos.

Quanto a estratégia da carteira para o ano de 2018, destacamos a conclusdo da
obra de retrofit do Edificio Bardo de Maua, que ocorreu no primeiro semestre de
2018 e as oportunidades de desinvestimentos que poderao ser avaliadas
envolvendo ativos que possuam demanda de mercado.
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Embora com baixa probabilidade, poderdao ser avaliados investimentos que
representem boas oportunidades de renovacao e diversificagdo da carteira,
podendo inclusive ser objeto de analise outros segmentos do mercado
imobilidrio.

O foco da gestao da Carteira Imobilidria para 2018 tera as seguintes diretrizes:
retencao dos atuais locatarios, atracao de novos locatarios com busca ativa de

potenciais ocupantes e manutencdao eficiente da gestao de recursos nos
condominios visando o aumento de atratividade.

Carteiras % Maximo % Atual

Imoéveis* 10,0% 8,8%
Fundos de Investimento Imobilidrio 1,0% 0,4%

* CORRESPONDE AO ESTOQUE DE IMOVEIS DA CARTEIRA PROPRIA

BD — Operagdes com Participantes

A alocacao neste segmento busca a diversificacao do portfélio de investimento,
como também, a protecao contra a inflagao.

Para 2018, é mantida a expectativa de decréscimo da carteira de empréstimos
em virtude da estabilizacdo de sua capacidade apds a implementacado das regras
vigentes. Em relacdo a recuperacao de inadimpléncia, segue mantido o objetivo
buscado nos anos anteriores, de maxima retomada possivel de valores com a
adocdo das praticas ja consolidadas de notificacdo de débitos, inscricio de
mutudrios inadimplentes em 6rgdos de protecao ao crédito e cobranca ativa
realizada por equipe exclusiva.

Quanto a politica de crédito, em virtude do cenario macroeconémico desafiador
apresentado nos anos anteriores e que ainda influencia os resultados da carteira,
e visando a mitigacdo de riscos futuros, ha a possibilidade de alteracdo das
condicdes negociais e regras atualmente vigentes, como também a oferta de
novas modalidades de empréstimos. A constituicdo do fundo de auto-seguro,
ocorrida em 2009, com aportes mensais oriundos de percentual da taxa de
empréstimos previsto para essa finalidade, segue mantida.
| Plano Beneficio Definido - Operagdes com Participantes 2018- % RGRT |
(o] S % Maximo | % Atual

Empréstimos a participantes e assistidos 6,0% 3,7%
Financiamento Imobiliario 1,0% 0,0%
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Relatorio Anual 2018

Parecer Atuarial do Plano
Beneficio Definido



Plano de Beneficio Definido

Este parecer atuarial tem por objetivo apresentar os resultados da avaliagcdo atuarial completa de
encerramento do exercicio em atendimento a legislacao vigente do Plano de Beneficio Definido
(Plano BD) da Fundacéo Vale do Rio Doce de Seguridade Social - Valia.

Para fins desta avaliacdo atuarial foi adotado como data do cadastro 30/06/2018 e como data da
avaliacdo 31/12/2018.

Qualidade da Base Cadastral

Apo6s a andlise detalhada dos dados e corregdes feitas pela entidade e por suas patrocinadoras, foi
verificado que 0s mesmos estavam suficientemente completos, ndo havendo necessidade de
gualquer ajuste para realizacdo da avaliacao atuarial.

A responsabilidade sobre a veracidade e completitude das informacgdes prestadas é inteiramente das
patrocinadoras, do administrador do plano e de seus respectivos representantes legais, ndo cabendo
ao atuario qualquer responsabilidade sobre as informacdes prestadas.

Patrocinadores e Instituidores

As patrocinadoras sao solidarias entre si no que concerne as obrigagées referentes a cobertura de
beneficios oferecidos pela Valia aos participantes e respectivos beneficiarios do Plano de Beneficio
Definido.

O Plano de Beneficio Definido esta fechado a novas adesdes e em extingao.

A avaliacado atuarial a qual se refere este parecer reflete o regulamento vigente aprovado pela
Portaria Previc n° 100, publicada no D.O.U. de 10/02/2017.
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As estatisticas a seguir estdo posicionadas na data base do cadastro.

Participantes ativos

Quantidade

- ativos 8
- autopatrocinados 0
Idade média (em anos) 58,3
Tempo médio de servigco (em anos) 34,1
Tempo médio de contribui¢cdo (em anos) 34,1
Tempo médio para aposentadoria (em anos) 2,1
Folha de salario de participacdo anuall (R$) 555.209
Participantes em aguardo de beneficio proporcional?

- Ndmero 3
- ldade media (em anos) 60,9

1 Considera os salarios no conceito de Pico e Capacidade
2 Inclui os participantes que estdo em aguardo do beneficio proporcional diferido bem como os beneficios proporcionais
diferidos presumidos

Participantes assistidos

Quantidade de

Idade Média dos Valor Médio do

EREHEE CBoennCeg;Ci'dooss Assistidos (anos)  Beneficio® (R$)
Aposentadoria por I[dade, Tempo de Servigo 6.851 71,0 4.666,14
Aposentadoria Especial 2.385 78,0 3.075,56
BPD Recebendo 5 56,1 998,46
Aposentadoria por invalidez 798 65,5 2.040,20
Penséo por morte 5.648 71,2 1.723,42

1 Considera os beneficios no conceito de Pico e Capacidade
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Quantidade esperada Quantidade ocorridano Quantidade esperada para

para o exercicio seguinte exercicio encerrado) 0 exercicio
Tabua de Mortalidade Geral 462,86 264 259,32
Tabua de Mortalidade de Invalidos 13,35 17 12,18
Tabua de Entrada em Invalidez 0,00 1 0,01

Fevereiro, 2019
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O conjunto de hipoteses e métodos atuariais adotados nos calculos atuariais resultou de um processo
de interacao entre a Willis Towers Watson e a Valia e contam com o aval das patrocinadoras do
Plano de Beneficio Definido conforme determina a redagéo vigente da Resolugdo CGPC n° 18, de

28/03/2006 e a Instrugcéo n° 23 de 26/06/2015.

Para a apuracgéo das provisGes matematicas e dos custos foram utilizadas as seguintes hipéteses e

métodos atuariais:

Taxa Real Anual de Juros
Pico dos Salarios (IPC-BR)

Indexador do Plano (Reajuste dos Beneficios) - INPC
Fator de Determinacgdo Valor Real ao longo do Tempo

Salérios
Fator de Determinacdo Valor Real ao longo do Tempo

Beneficios da Entidade
Tabua de Mortalidade Geral

Tabua de Mortalidade de Invalidos

Tabua de Entrada em Invalidez

Hip6tese de Entrada em Aposentadoria

Hipo6tese sobre a Composi¢cdo de Familia de Pensionistas

Participantes Ativos

Aposentados e Beneficios Proporcionais
Diferidos

Pensionistas
Tempo de Vinculagédo a Previdéncia Social

5,00%

2,37% (més de acordo
coletivo: novembro)

1,12% (més de reajuste:
janeiro)

98%
98%

AT-2000 Basic Masculina
suavizada em 10%

AT-2000 Basic Masculina
suavizada em 10%

RGPS 1992-2002
Empregados Unissex
suavizada em 55%

Considera as caréncias de
tempo de empresa, tempo de
Valia, aposentadoria por
tempo de servigo aos 30/35
anos de tempo de vinculagéo
a Previdéncia Social ou por
idade aos 60/65 anos, sem
conversdo de tempo exercido
em atividade sujeita a
aposentadoria especial

Hx e Cx (elaborado pela Valia
considerando o participante 9
anos mais velho que o
dependente vitalicio mais
jovem)

Familia informada
Sem conversao de tempo

exercido em atividade sujeita
a aposentadoria especial

5,00%

2,65% (més de acordo
coletivo: novembro)

1,43% (més de reajuste:
janeiro)

99%
99%

AT-2000 Basic Masculina
suavizada em 10%

AT-2000 Basic Masculina
suavizada em 10%

RGPS 1992-2002
Empregados Unissex
suavizada em 55%

Considera as caréncias de
tempo de empresa, tempo de
Valia, aposentadoria por
tempo de servigo aos 30/35
anos de tempo de vinculagéo
a Previdéncia Social ou por
idade aos 60/65 anos, sem
conversdo de tempo exercido
em atividade sujeita a
aposentadoria especial

Hx e Cx (Experiéncia Valia)

Familia informada

Sem conversao de tempo
exercido em atividade sujeita
a aposentadoria especial

Foi realizado em setembro/2018 estudo de aderéncia das hipéteses atuariais para atender os
dispositivos previstos nas bases técnicas constantes nas redacdes vigentes da Resolugdo CGPC n°
18, de 28/03/2006, e na Instru¢do n° 23, de 26/06/2015.
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A seguir descrevemos algumas razdes para a selegao das principais hipéteses.

Taxa real anual de juros

A taxa real anual de juros, utilizada para trazer a valor presente os pagamentos dos beneficios
definidos, conforme determinam a Resolugdo CGPC n° 18, de 28/03/2006, a Instrucdo n° 23 de
26/06/2015 e a Portaria Previc n° 363 de 26/04/2018, deve ser justificada pela entidade fechada de
previdéncia complementar com base em estudos técnicos que comprovem a convergéncia das
hipéteses de rentabilidade dos investimentos ao plano de custeio e ao fluxo futuro de receitas de
contribuicdes e de pagamento de beneficios.

A Willis Towers Watson foi contratada pela Valia para desenvolver tal estudo utilizando os fluxos de
beneficios e contribui¢cdes do plano de 31/12/2017, elaborados com as hipéteses constantes no
Parecer Atuarial de 2017 e segundo as regras do plano de beneficios estabelecidas no regulamento
vigente.

Quando apurada a TIR dos passivos, obteve-se, com nivel de confianca de 100%, suporte para a
adocéo da taxa real de juros de 5,00% (mesma taxa adotada na avalia¢do atuarial de 2017) para o
plano de Beneficio Definido. Ndo foram observados cenarios estocasticos em que a TIR atingisse
valores inferiores a 5,00%. Esta taxa esta dentro do intervalo indicado pela Portaria Previc n°
363/2018 para esse plano (limite inferior: 4,19% a.a. e limite superior: 6,39%).

Sendo assim, a Valia e as patrocinadoras do Plano de Beneficio Definido optaram por utilizar a taxa
real anual de juros de 5,00% na avaliacdo atuarial de 2018.

Esse estudo foi aprovado pela Diretoria Executiva e pelo Conselho Deliberativo da Valia e
acompanhado de parecer emitido pelo Conselho Fiscal da Valia.

Fator de determinacéo do valor real ao longo do tempo

Fator aplicado sobre os salarios e beneficios, a fim de determinar um valor médio e constante, em
termos reais, durante o periodo de um ano. Isso significa que nas proje¢c8es de longo prazo, havera
uma perda do poder aquisitivo dos salarios e beneficios.

Esse fator é calculado em fungéo do nivel de inflagdo estimado no longo prazo e do nimero de
reajustes, dos salarios e beneficios, que ocorrerédo durante o periodo de 12 meses.

A projecéo de inflagdo definida pelo Comité de Investimentos local da Willis Towers Watson em junho
de 2018 para a inflagéo oficial, medida pelo IPCA, considerou um horizonte de tempo de 10 anos e é
de 4,00% a.a., indicando a adogédo da hipétese do fator de determinagéo do valor real ao longo do
tempo de 98%.

O Comité de Investimentos local da Willis Towers Watson utiliza o IPCA por ser o indice oficial do
pais, mais amplamente discutido e projetado.
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Essa hipotese sera revista anualmente com base na estimativa de inflagédo de longo prazo do Comité
de Investimentos local da Willis Towers Watson.

Hipoteses Biométricas e Demograficas

As tdbuas biométricas e demograficas sdo instrumentos que permitem medir as probabilidades de
ocorréncia de eventos, como morte, invalidez e desligamento de uma populacdo em funcéo da idade
e do sexo.

Essas tabuas séo selecionadas dentre um conjunto de tdbuas geralmente aceitas no Brasil para a
avaliacdo dos compromissos com beneficios de longo prazo.

A escolha da tdbua de mortalidade que melhor se ajuste ao perfil dos participantes dos planos de
beneficios tem sido um assunto amplamente discutido nos Ultimos anos pelas empresas. Atualmente
nao existem tabuas brasileiras que representem a mortalidade de participantes dos fundos de pensao
no Brasil.

As hipéteses biométricas e demograficas utilizadas nesta avaliagdo sdo as indicadas no estudo de
aderéncia de hipo6teses atuariais realizado em setembro/2018 pela Willis Towers Watson.

Regime Financeiro e Métodos Atuariais

Abono Anual do Beneficio Diferido por Desligamento Capitalizacao Agregado
Beneficio Diferido por Desligamento Capitalizacao Agregado
Suplementacédo de Abono Anual Capitalizacao Agregado
Suplementacédo de Aposentadoria Especial Capitalizacao Agregado
Suplementacdo de Aposentadoria por Idade Capitalizacao Agregado
Suplementacédo de Aposentadoria por Invalidez Capitalizacao Agregado
Suplementacdo de Aposentadoria por Tempo de Capitalizacao Agregado
Contribui¢cdo Antecipada

Suplementacdo de Aposentadoria por Tempo de Capitalizacao Agregado
Contribui¢éo (ex-servigo)

Suplementagédo de Auxilio-doenga Capitalizacao Agregado
Suplementagado de Auxilio-reclusao Capitalizacao Agregado
Suplementacado de Pensédo por Morte Capitalizacao Agregado

O Método Agregado tem a caracteristica de estabelecer a necessidade atuarial quando se compara o
Valor Presente dos Beneficios Futuros frente ao patrimdnio acumulado. E considerado um método de
capitalizacdo aplicavel a populagdes maduras e estacionarias. A diferenca obtida entre a obrigagéo
atuarial e o patrimdnio previdencial, corresponde ao custo normal agregado, o qual é considerado
estavel para a massa de Participantes deste Plano.
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Comentarios sobre métodos atuariais

O método de financiamento é adequado a natureza do plano e atende ao limite minimo estabelecido
no item 6 do Regulamento anexo a Resolugdo CGPC n° 18/2006.

As taxas de custeio apuradas pelo método agregado serdo sempre baseadas no cenario real de
participacdo, ndo cabendo variagbes além daquelas em virtude das alteragdes na massa populacional
do Plano.

Fevereiro, 2019
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Com base em relatério fornecido pela Valia, o Patriménio Social® atribuivel ao Plano BD em 31 de
dezembro de 2018 é de R$ 10.689.837.781,85.

De acordo com as informacgdes prestadas pela Valia para a manutengéo de titulos mantidos até o
vencimento (marcados na curva), o Plano de Beneficio Definido possui instrumentos de controle que
permitem gerenciar o monitoramento da capacidade de atendimento das necessidades de liquidez
em fungéo dos direitos dos participantes e assistidos, das obriga¢ces do plano e do perfil do exigivel
atuarial do plano de beneficios conforme determina Resolugdo CGPC n° 4/2002.

A Willis Towers Watson nao efetuou qualquer andlise sobre a qualidade dos ativos que compdem o
Patrimdnio Social do Plano de Beneficios ora avaliado tendo se baseado na informacéo fornecida
pela Valia.

1 Liquido do Fundo Administrativo.
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Com base nos dados cadastrais, utilizando as hipoteses e os métodos anteriormente mencionados,
certificamos que a composicao do Patriménio de Cobertura do Plano, das ProvisGes Matematicas e

dos Fundos em 31 de dezembro de 2018 é a seguinte:

2.3 Patrimdnio Social

2.3.1 Patrimonio de Cobertura do Plano

2.3.1.1 Provisdes Matematicas

2.3.1.1.01 Beneficios Concedidos

2.3.1.1.01.01 Contribuig&o Definida

2.3.1.1.01.01.01 Saldo de Conta dos Assistidos

2.3.1.1.01.02 Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo
2.3.1.1.01.02.01 Valor Atual dos Beneficios Futuros Programados - Assistidos
2.3.1.1.01.02.02 Valor Atual dos Beneficios Futuros N&o Programados - Assistidos
2.3.1.1.02 Beneficios a Conceder

2.3.1.1.02.01 Contribuig&o Definida

2.3.1.1.02.01.01 Saldo de Contas - Parcela Patrocinador(es) / Instituidor(es)
2.3.1.1.02.01.02 Saldo de Contas - Parcela Participantes

2.3.1.1.02.02 Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo Programado
2.3.1.1.02.02.01 Valor Atual dos Beneficios Futuros Programados

2.3.1.1.02.02.02 (-) Valor Atual das Contribui¢cbes Futuras dos Patrocinadores
2.3.1.1.02.02.03 (-) Valor Atual das Contribuicbes Futuras dos Participantes
2.3.1.1.02.03 Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo Nao Programado
2.3.1.1.02.03.01 Valor Atual dos Beneficios Futuros N&o Programados
2.3.1.1.02.03.02 (-) Valor Atual das Contribui¢cbes Futuras dos Patrocinadores
2.3.1.1.02.03.03 (-) Valor Atual das Contribuicbes Futuras dos Participantes
2.3.1.1.02.04 Beneficio Definido Estruturado em Regime de Reparticdo de Capitais de Cobertura
2.3.1.1.02.05 Beneficio Definido Estruturado em Regime de Reparticdo Simples
2.3.1.1.03 (-) Provisdes Matematicas a Constituir

2.3.1.1.03.01 (-) Servigco Passado

2.3.1.1.03.01.01 (-) Patrocinador(es)

2.3.1.1.03.01.02 (-) Participantes

2.3.1.1.03.02 (-) Déficit Equacionado

2.3.1.1.03.02.01 (-) Patrocinador(es)

2.3.1.1.03.02.02 (-) Participantes

2.3.1.1.03.02.03 (-) Assistidos

2.3.1.1.03.03 (+/-) Por Ajustes das Contribui¢cdes Extraordinarias
2.3.1.1.03.03.01 (+/-) Patrocinador(es)

2.3.1.1.03.03.02 (+/-) Participantes

2.3.1.1.03.03.03 (+/-) Assistidos

2.3.1.2 Equilibrio Técnico

2.3.1.2.01 Resultados Realizados

2.3.1.2.01.01 Superéavit Técnico Acumulado

2.3.1.2.01.01.01 Reserva de Contingéncia

2.3.1.2.01.01.02 Reserva Especial para Revisao de Plano

2.3.1.2.01.02 (-) Déficit Técnico Acumulado

2.3.1.2.02 Resultados a Realizar

2.3.2 Fundos

2.3.2.1 Fundos Previdenciais

2.3.2.1.01 Fundo de Distribui¢do de Superavit 3

Fevereiro, 2019

(R$)

10.689.837.781,85
9.493.519.031,64
7.887.024.490,98
7.882.566.182,57
0,00

0,00
7.882.566.182,57
7.305.083.312,76
577.482.869,81
4.458.308,41
0,00

0,00

0,00
4.438.664,69
4.550.800,78
(92.679,49)
(19.456,60)
19.643,72
20.137,14
(407,81)

(85,61)

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
1.606.494.540,66
1.606.494.540,66
1.606.494.540,66
1.560.053.444,32
46.441.096,34
0,00

0,00
1.196.318.750,21
1.196.318.750,21
1.196.318.750,21
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Observamos que:

A reserva de reverséo do beneficio de aposentadoria programada ja concedido em penséo por

assim como a reserva da penséo por morte concedida em fungéo do falecimento de aposentado
vélido;

A reserva de reverséo do beneficio de aposentadoria por invalidez ja concedido em penséo por

da em funcéo do falecimento de
aposentado invalido;

A reserva de pensédo por morte concedida em fungéo do falecimento de participante ativo foi

A reserva de reverséo do beneficio de aposentadoria programada a conceder em penséo por

A reserva de reverséo do beneficio de aposentadoria por invalidez a conceder em penséo por

Duracéo do Passivo do Plano de Beneficios

A duracédo do passivo é de 117 meses calculada com base nos resultados da avaliagdo atuarial de
2018 adotando a metodologia definida pela Previc ha Resolucdo n°® 15 de 19/11/2014 e na Portaria n°
86 de 01/02/2019.

Reserva de Contingéncia

De acordo com o Art. 7° da redacgéao vigente da Resolugdo CGPC n° 26/2008 o resultado superavitario
deve ser destinado a constituicédo de reserva de contingéncia, até o limite de 25% das provisGes
matematicas ou até o limite calculado pela seguinte férmula, o que for menor:

Limite da Reserva de Contingéncia = [10% + (1% x duragdo do passivo do plano)] x Provisdo Matematica

Limite Maximo Limite pela férmula Menor limite Limite da Reserva de

Contingéncia
25% 10% + (1% x 9,78) 19,78% 1.560.053.444,32

Ressaltamos que ProvisGes Matematicas séo as provisdes cujo valor ou nivel seja previamente
estabelecido e cujo custeio seja determinado atuarialmente, de forma a assegurar sua concessao e
manutenc¢éo, deduzidas das respectivas provisdes matematicas a constituir.

Ajuste de Precificacdo

Conforme disposto na Resolugdo CGPC n° 26/2008 o valor do ajuste de precifica¢do, positivo ou
negativo, sera acrescido ou deduzido, respectivamente, para fins de equacionamento do deficit. E no
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caso de distribuicdo do superavit, o valor do ajuste de precificacdo, quando negativo, sera deduzido
do valor a ser distribuido.

O valor de Ajuste de Precificagao é calculado para titulos publicos federais atrelados a indice de
precos classificados na categoria titulos mantidos até o vencimento, correspondente a diferenca entre
o valor de tais titulos calculado considerando a taxa de juros real anual utilizada na Avaliagédo Atuarial
e o valor contabil desses titulos.

O valor do Ajuste de Precificacao informado pela Valia é positivo no valor de R$ 562.046.481,94 em
31/12/2018. Uma vez que a reserva especial do Plano BD foi destinada em 31/12/2018 de forma
voluntaria, conforme prevé o artigo 142 do Regulamento do Plano BD, o Ajuste de Precificacdo
definido na Resolugdo CGPC n° 26/2008 néo é aplicavel por se tratar de ajuste positivo.

Regras de constituicdo e reversdo dos fundos previdenciais

Conforme aprovacao da alteracdo do Regulamento do Plano pela Previc - Portaria n® 100, publicada
no D.O.U. de 10.02.2017, o Fundo de Distribuicdo de Superavit 3 foi constituido no encerramento do
exercicio de 2016 com a transferéncia integral da Reserva Especial acima da Reserva de
Contingéncia por 3 exercicios consecutivos.

Nos exercicios subsequentes ao ano de 2016, observadas as disposi¢des legais vigentes, verificada
a apuracdo da Reserva Especial acima da Reserva de Contingéncia, por 3 exercicios consecutivos, a
Reserva Especial seré transferida ao Fundo de Distribuicdo do Superavit 3. Essa destinagédo podera
ocorrer em prazo inferior a 3 exercicios consecutivos, a critério do Conselho Deliberativo, obedecidas
as disposicoes legais vigentes.

Foi transferido para o Fundo de Distribuicdo do Superavit 3 o valor de R$ 709.577.741,90 em
31/12/2017, que corresponde a Reserva Especial integral acima da Reserva de Contingéncia apurada
com taxa de juros de 4,98% e a duracao de 9,82.

Em 31/12/2018 foi transferido para o Fundo de Distribuicdo do Superavit 3 o valor de
R$633.015.884,77 que corresponde a Reserva Especial integral acima da Reserva de Contingéncia
apurada com taxa de juros de 4,95% e a duracdo de 9,81. O valor remanescente contabilizado na
Reserva Especial em 31/12/2018, refere-se a diferenca entre o valor da Reserva Especial apurada
com as hipéteses efetivamente adotadas pelo plano e a Reserva destinada.

Para fins da distribuicdo do Fundo mencionado acima seréo identificados, na forma da legislacao
aplicavel, os montantes atribuiveis aos participantes e assistidos, de um lado, e aos patrocinadores,
de outro sendo este rateado observando a propor¢éo das contribuices normais apurada nos
exercicios de constituicdo de superavit.

Conforme previsto no Regulamento do Plano, o Fundo Distribuicao de Superavit 3 sera utilizado para
reducdo de contribuicdo normal mensal dos participantes ndo assistidos em valor equivalente a 3%
do salario de participagéo vigente, para as patrocinadoras em valor equivalente a 3% da soma dos
salarios de participagdo dos participantes ndo assistidos e para os assistidos e beneficiarios um
pagamento mensal correspondente a 25% sobre o valor do beneficio liquido de contribuicdo para
Valia.
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De acordo com art. 145 do Regulamento do Plano, observada a recomposicéo da reserva de
contingéncia, o Conselho Deliberativo podera aprovar o pagamento de abonos, com base em estudos
técnicos da Valia, desde que comprovem a existéncia de saldo suficiente para distribuicdo de
superavit por um prazo minimo de 60 (sessenta) meses.

Variacao das Provisdes Matematicas

O quadro a seguir apresenta um resumo do passivo atuarial encerrado em 31/12/2018 comparado
com o passivo atuarial encerrado em 31/12/2017 atualizado, pelo método de recorréncia, para
31/12/2018.

Valores em R$ de 31/12/2018 Variacéo
Reavaliado Evoluida em %
Passivo Atuarial 7.887.024.490,98 7.886.768.319,28 0,003%
Beneficios Concedidos 7.882.566.182,57 7.881.428.455,51 0,014%
Contribuicdo Definida 0,00 0,00 0,000%
Beneficio Definido 7.882.566.182,57 7.881.428.455,51 0,014%
Beneficios a Conceder 4.458.308,41 5.339.863,77 (16,509%)
Contribuicdo Definida 0,00 0,00 0,000%
Beneficio Definido 4.458.308,41 5.339.863,77 (16,509%)

Comparando o Passivo Atuarial reavaliado em 31/12/2018 no valor de R$ 7.887.024.490,98 com o
passivo atuarial encerrado em 31/12/2017 atualizado, pelo método de recorréncia, para 31/12/2018, a
variacdo encontrada é de 0,003%.

A Provisdo Matematica de Beneficios Concedidos variou dentro do esperado 0,014%, ou seja, com
juros e inflagdo e, além disso, houve uma pequena movimentacdo de novos beneficios concedidos no
periodo.

A variacdo apresentada nos Beneficios a Conceder foi de (16,509%), decorrente da movimentagéo
de participante para os beneficios concedidos.

Tendo em vista a natureza desse plano, as hipoteses adotadas e a movimentagcédo da massa de
participantes consideramos aceitaveis as variages ocorridas para as parcelas de beneficios
definidos.
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Principais riscos atuariais

Os principais riscos atuariais sao: sobrevivéncia superior ao previsto nas tabuas de mortalidade e
rentabilidade do patriménio abaixo da taxa real de juros acrescida da variagdo acumulada do INPC.
Esses riscos devem ser monitorados através de estudos regulares de aderéncia das hipoteses
atuariais e poderao ser mitigados através da adequagéo das hipéteses aos resultados dos estudos de
aderéncia.

Variacédo do resultado

O superavit aumentou de R$ 1.590.639.268,21 em 31/12/2017 para R$ 1.606.494.540,66 em
31/12/2018.

Natureza do resultado

O aumento do superavit se deve a:

Alteracdes de hipoteses;

Rentabilidade.

Fevereiro, 2019
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Patrocinadoras

As patrocinadoras deverédo efetuar, durante o ano de 2019, as contribui¢cdes equivalentes a 20,0084%
da folha de salarios de participacdo sem limite. Esse percentual inclui o carregamento de 8% do total
das contribuicdes para cobertura das despesas administrativas.

Das contribuicdes das patrocinadoras, o equivalente a 3% do salario de participacédo total sera
coberto pela reversdo do Fundo de Distribuicdo de Superavit 3.

oe

administrativo equivalente a prestacdo mensal de R$ 327.565,48 (moeda de 28 de fevereiro de 2001),
corrigida pela variagédo do IGP-DI até dezembro de 2003 e posteriormente pelo INPC, e serdo pagas
até abril de 2020.

Participantes

As contribuicdes mensais individuais dos participantes ativos e assistidos serdo compostas por:

3% da parcela do salario ou beneficio até meio teto da previdéncia social;

3,7% da parcela do salario ou beneficio entre meio teto e o teto da previdéncia social;

10,7% da parcela do salario ou beneficio no que exceder o teto da previdéncia social.

O carregamento para cobertura das despesas administrativas corresponde a 8% do total das
contribui¢oes.

Das contribui¢cdes dos participantes ativos, o equivalente a 3% do salario de participacéo individual
sera coberto pela reversdo do Fundo de Distribuicao de Superavit 3.

Eventuais diferengas entre a receita administrativa estabelecida e a despesa administrativa realizada
serdo custeadas pelo Fundo Administrativo.

O Plano de Custeio do Plano BD, para o exercicio de 2019, devera ser submetido e aprovado pelo
conselho Deliberativo da Valia, conforme previsto no Estatuto da Fundacéo antes de sua entrada em
vigor.
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