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Examinamos as demonstragfes contbeis da Fundacgdo Vale do Rio Doce de Seguridade Social -
Valia (“Entidade” ou “Valia”), que compreendem o balancgo patrimonial consolidado (representado
pelo somatério de todos os planos de beneficios administrados pela Valia, aqui denominados de
consolidado, por definicdo da Resolu¢cdo CNPC n° 8) em 31 de dezembro de 2017 e as respectivas
demonstragdes consolidadas da mutacéo do patriménio social e do plano de gestao administrativa,
e as demonstracdes individuais por plano de beneficios que compreendem a demonstragdo do
ativo liquido, da mutacao do ativo liquido e das provisdes técnicas do plano para o exercicio findo
nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais
politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstra¢des contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira consolidada da Fundacgéo Vale do
Rio Doce de Seguridade Social - Valia e individual por plano de beneficio em 31 de dezembro de
2017, e o desempenho consolidado e por plano de beneficio de suas operagdes para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades
reguladas pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar - CNPC.

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



Base para opinido

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 demonstragdes contdbeis consolidadas
e individuais por planos de beneficio”. Somos independentes em relagdo a Entidade, de acordo
com os principios éticos relevantes previstos no Codigo 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.

Responsabilidades da administracéo e da governanga pelas demonstragées contébeis

consolidadas e individuais por plano de beneficios

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

Na elaboracédo das demonstracdes contabeis 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 o uso dessa base contébil na elaboracdo das demonstra¢cfes
contabeis, a ndo ser que a administracéo 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 responséveis pela governancga da Entidade e suas controladas séo aqueles com
responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboragdo das demonstragfes contabeis.

Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragées contébeis consolidadas e

individuais por plano de beneficios

Nossos objetivos sdo obter seguranca razodvel de que as demonstragdes 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¢cdes podem ser decorrentes de
fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam
influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decis6es econémicas dos usuarios tomadas
com base nas referidas demonstragdes contébeis.

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:

- Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracdes contabeis
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 opiniao.

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e firma- KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm of
membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e afiliadas a8 KPMG the K 5 ork of independent member firms aff iith KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), uma entidade suiga. International Cooperative (‘KPMG International”), a tity.




O risco de ndo deteccdo de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o
proveniente de erro, j& que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificacdo, omissédo 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 eficacia dos controles internos da Entidade.

- Avaliamos a adequacéo das politicas contéabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contébeis e respectivas divulgagdes feitas pela administracao.

- Concluimos sobre a adequagéo do uso, pela administracdo, da base contéabil de continuidade
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 relagédo a
capacidade de continuidade operacional da Entidade e ou dos planos de beneficios. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar aten¢do em nosso relatério de
auditoria para as respectivas divulga¢ces nas demonstracdes contébeis consolidadas e
individuais por plano de beneficios ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagtes
forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria
obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar a
Entidade e os planos de beneficios a ndo mais se manterem em continuidade operacional.

- Avaliamos a apresentacéo geral, a estrutura e o conteddo das demonstracdes contébeis,
inclusive as divulgacdes e se as demonstragdes contébeis consolidadas e individuais por plano
de beneficios representam as correspondentes transacdes e 0s eventos de maneira
compativel com o objetivo de apresentagdo adequada.

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

Rio de Janeiro, 08 de margo de 2018

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6 F-RJ

Marcelo Nogueira de Andrade
Contador CRC RJ-086312/0-6

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































































































































































RELATORIO ANUAL 2017

Cenario
Macroeconomico



Cenario Externo

O ambiente global apresentou ao longo de 2017 indicadores de
crescimento positivos e reducdo gradual do risco politico, capitaneado pelos
resultados das elei¢cbes no continente europeu. Além disso, 0s riscos politicos
emanados dos movimentos nacionalistas/populistas parecem mais contidos,
sobretudo na Europa, em parte devido a melhora do crescimento econémico. A
atividade internacional iniciou 0 ano na forte variagdo de 4%. No entanto, o ritmo
arrefeceu em razdo da desaceleracdo moderada da economia chinesa, mesmo
assim seguiu robusto ao redor de 3,5%. A inflagédo global permaneceu baixa (perto
de 2% na variacao anual), apesar da taxa de desemprego em reducéo, e podera
sofrer mudancas nos proximos meses sob influéncia do efeito base dos pregos de
energia.

Nos Estados Unidos, o0 ano de 2017 foi marcado pelo inicio do mandato de
Donald Trump. Com a sua vitoria nas eleicbes em 2016, o mercado se viu diante
da expectativa de uma série de reformas. Muitas das propostas pelo presidente
apresentaram dificuldades de serem aprovadas, principalmente devido a divisbes
dentro do proprio partido republicano, como foi o caso da reforma no setor de
saude. Mais recentemente, novos avangos ocorreram para a reforma tributaria,
cuja reducdo dos impostos para as grandes empresas podera estimular o
investimento e a geracdo de empregos. O banco central norte-americano (FED)
decidiu aumentar a taxa de juros na reunido de politica monetéaria de dezembro,
pela terceira vez no ano. A mudanca na taxa de juros e a sinalizacdo de novas
altas para 2018 se baseiam em uma boa perspectiva econdmica e na melhora do
mercado de trabalho, ja que os dados tém surpreendido positivamente.

A Zona do Euro, que iniciou 0 ano sob incertezas com relagéo as eleicbes e
a possivel vitoria de candidatos populistas, teve um bom desempenho nos
mercados, sobretudo devido a melhora na economia, 0 que resultou na
contengdo dos movimentos nacionalistas. O cenario continua apresentando uma
perspectiva positiva, no seguimento do desempenho observado em 2017. O
segundo semestre do ano foi marcado pelo maior avango na regido,
especialmente apos sinais agressivos de retirada de estimulos por parte do Banco
Central Europeu, o que eleva a confianga na Zona do Euro em rela¢do ao consumo
e a producdo. Do lado negativo, a alta incerteza sobre as negociacbes
relacionadas a saida do Reino Unido da Unido Europeia gerou uma certa
volatilidade nos mercados.

Na China, a perspectiva de crescimento continua apresentando um viés de
queda em relagdo ao patamar dos anos anteriores, com estimativa de
fechamento de 2017 em torno de 6,9%. No entanto, o ano foi especialmente forte
para a China, com os dados acima das expectativas. Os receios de uma
desaceleracdo mais abrupta da economia diminuiram, sugerindo perspectivas de



crescimento mais estaveis no que se refere ao curto prazo, de forma que o
mercado tem como projecao para os proximos anos (médio prazo) um avanco da
economia ndo muito abaixo do atual. Os dados de PMI referentes a dezembro
apontam para alguma moderagdo do crescimento, com o indicador da industria
encerrando o ano em 51,6 e o de servigos em 55. Ainda assim, ambos os indices
permanecem acima de 50 pontos, patamar que indica expansdo dos setores da
economia.

Cenario Domeéstico

No ano de 2017, a economia brasileira retomou a trajetéria de
crescimento que se disseminou nos trés setores da economia: industria,
servicos e agropecuaria. Pelo lado da demanda, o consumo vem exibindo
dinamismo, em decorréncia da recuperagdo do mercado de trabalho, da
retomada, ainda que timida, da oferta de crédito as familias; e do aumento da
confianca. Para o fechamento do ano, a proje¢éo de crescimento do PIB é de
1,0%.

Dentre as surpresas positivas, destaca-se o IPCA que encerrou 2017 em
2,95%, abaixo do piso da meta de inflagdo. A queda dos prec¢os dos alimentos foi
um fator importante para a redugéo de inflagéo, além do periodo de recessao.

Com a queda da inflagdo corrente e as expectativas para o futuro
ancoradas um pouco abaixo da meta, o Banco Central (BCB) reduziu
significativamente a taxa basica de juros, que atingiu 7% ao ano no inicio de
dezembro — menor patamar historico — e sinalizou um novo corte de 25 bps, mas
reforcou que as incertezas para a proxima reunido séo maiores.

O dolar encerrou 0 més de dezembro em R$ 3,29/US$. O cenario eleitoral
incerto abre espaco para mais volatilidade ao longo de 2018.

Quanto a Bolsa Brasileira encerrou o ano em 26,9%. Os investidores ficaram
mais otimistas com a economia do pais e um saldo positivo de capital
estrangeiro deu impulso a bolsa no ultimo més do ano.



RELATORIO ANUAL 2017

Despesas de
iInvestimentos



DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

CONSOLIDADA LSt

Taxa de Administracdo dos Fundos 1.051.093,80
Custodia 820.285,68
Controladoria 74.457,13

Taxa de Gestédo dos Fundos 10.780.218,74
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 626.160,94
Selic 428.470,37
Cetip 832.803,81
Taxa Bovespa 34.059,62
Andima 77.788,00
Auditoria - Fundos 71.365,23

Cartorio - Fundos 2.060,43

Corretagens + Emolumentos

1.903.190,69

Taxa de Performance

1.722.622,59




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

PLANO BD LSt

Taxa de Administracdo dos Fundos 457.637,24
Custodia 360.512,95
Controladoria 26.260,03

Taxa de Gestao dos Fundos 3.974.004,98
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 193.869,14
Selic 214.811,29
Cetip 261.697,47
Taxa Bovespa 12.293,81
Andima 25.461,18
Auditoria - Fundos 21.861,10

Cartorio - Fundos 851,64

Corretagens + Emolumentos 701.995,85

Taxa de Performance

635.001,38




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

PLANO VALE MAIS LSt

Taxa de Administracdo dos Fundos 288.878,09
Custodia 357.526,90
Controladoria 36.924,67

Taxa de Gestao dos Fundos 6.135.227,94
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 329.213,13
Selic 147.743,87
Cetip 415.238,09
Taxa Bovespa 19.668,73
Andima 39.698,60
Auditoria - Fundos 33.286,73

Cartorio - Fundos 977,74

Corretagens + Emolumentos

1.081.858,33

Taxa de Performance

977.939,92




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

PLANO VALIAPREV LSt
Taxa de Administracdo dos Fundos 24.589,65
Custodia 27.914,44
Controladoria 3.549,90
Taxa de Gestao dos Fundos 629.465,68
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 32.015,70
Selic 13.307,81
Cetip 42.386,73
Taxa Bovespa 1.904,41
Andima 3.830,10
Auditoria - Fundos 3.338,82
Cartorio - Fundos 95,81
Corretagens + Emolumentos 107.990,77

Taxa de Performance

102.811,96




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

PLANO VALE FERTILIZANTES LSt
Taxa de Administracdo dos Fundos 2.594,39
Custodia 2.534,63
Controladoria 282,87
Taxa de Gestédo dos Fundos 41.520,15
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 2.776,71
Selic 1.299,56
Cetip 4.074,16
Taxa Bovespa 128,96
Andima 321,74
Auditoria - Fundos 242,00
Cartorio - Fundos 6,44
Corretagens + Emolumentos 7.240,81
Taxa de Performance 6.869,33




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

PLANO CENIBRA Ui
Taxa de Administracdo dos Fundos 1.362,09
Custodia 950,99
Controladoria 40,86
Taxa de Gestédo dos Fundos -
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 538,58
Selic 747,97
Cetip 1.375,04
Taxa Bovespa 0,78
Andima 57,82
Auditoria - Fundos 42,70
Cartorio - Fundos 0,15

Corretagens + Emolumentos

Taxa de Performance




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

ABONO Total
Taxa de Administracdo dos Fundos 72.078,32
Custddia 41.878,21
Controladoria 2.149,98

Taxa de Gestdo dos Fundos -

Taxa de Fiscalizacdo - CVM 28.585,07
Selic 40.117,84
Cetip 69.078,43

Taxa Bovespa 41,28
Andima 3.039,35
Auditoria - Fundos 2.271,31

Cartorio - Fundos 8,05

Corretagens + Emolumentos

Taxa de Performance




DESPESAS DE INVESTIMENTOS -

PGA Total
Taxa de Administracdo dos Fundos 203.954,01
Custddia 28.967,57
Controladoria 5.248,83
Taxa de Gestdo dos Fundos -
Taxa de Fiscalizacdo - CVM 39.162,60
Selic 10.442,02
Cetip 38.953,90
Taxa Bovespa 21,64
Andima 5.379,22
Auditoria - Fundos 10.322,57
Cartorio - Fundos 120,59
Corretagens + Emolumentos 4.104,93

Taxa de Performance




Rentabilidade



VALIA - SEGMENTOS R$ MIL % Part.
RENDA FIXA 17.774.168 |78,89%
RENDA VARIAVEL 1.642.209 | 7,29%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS| 687.085 3,05%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 89.982 0,40%
IMOVEIS 1.206.442 | 5,35%
OPERACOES COM
PARTICIPANTES 772.065 3,43%
INVESTIMENTOS 22.171.950 | 98,41%
OUTROS 358.924 1,59%
TOTAL 22.530.874 |100,00%

VALIA - SEGMENTOS

Rentabilidade

RENDA FIXA 9,82%
RENDA VARIAVEL 27,43%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS | 17,39%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 20,77%
IMOVEIS 0,64%
OPERAGCOES COM
PARTICIPANTES 12,81%

VALIA

10,69%




INDICES

Rentabilidade

INPC + 5% aa 7,17%
Ibovespa Fechamento 26,86%
IBrX 50 Fechamento 26,81%

RENTABILIDADE POR PERFIL

Rentabilidade

Vale Mais Renda FIX 12,23%
Vale Mais Renda Mix 20 15,48%
Vale Mais Renda Mix 35 17,91%
Vale Mais Renda Mix 40 18,62%

Vale Mais Renda Programada 9,49%
Vale Mais Renda Vitalicio 9,07%

Valiaprev Renda FIX 12,15%
Valiaprev Renda Mix 20 15,43%
Valiaprev Renda Mix 35 17,86%
Valiaprev Renda Mix 40 18,57%

Valiaprez Renda Programada 9,58%
Valiaprev Renda Vitalicio 8,96%
Vale Fertilizantes Renda 13,84%




RENTABILIDADE POR PLANO

Rentabilidades

BD 9,84%
VALEMAIS RENDA 14,22%
VALIAPREV RENDA 14,19%
VALIA 10,69%
MEDIA DOS ULTIMOS 10 ANOS 12,28%
Plano BD - Rent indic? de Rent.
Segmentos liquida Referéncia
RENDA FIXA 9,46% INPC+ 5% a.a. | 7,17%
RENDA VARIAVEL 27,16% Ibovespa 26,86%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS | 18,06% |INPC + 5,5% a.a. | 7,17%
IMOVEIS 0,49% | INPC + 5,5% a.a. | 7,17%
OPERAGOES COM 12,09% | INPC + 5,5% a.a. | 7,17%

PARTICIPANTES




Plano VALEMAIS - Rent indice de
.. P Rent.
Segmentos liquida Referéncia
42% CDI,
RENDA FIXA 10,45% 58%(IPC-Br 9,35%
+5,5%a.a.)
RENDA VARIAVEL 27,58% Ibovespa 26,86%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS | 11,63% |IPC-Br +5,5%a.a.| 8,91%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 20,77% | MSCI Word Index 21,82%
IMOVEIS 1,29% IPC-Br +5,5%a.a.| 8,91%
OPERACOES COM
PARTIGCIPANTES 13,74% | IPC-Br +5,5%a.a.| 8,91%
Plano VALIAPREYV - Rent indice de R
. . ent.
Segmentos liquida Referéncia
66% CDI + 34%
0, 0,
RENDA FIXA 11,09% (IPC-BR + 5,5%) 9,60%
RENDA VARIAVEL 27,70% Ibovespa 26,86%
OPERAGOES COM 13,03% | IPC-Br +5,5%a.a. | 8,91%

PARTICIPANTES




Plano VALE FERTILIZANTES - Rent indice de
.. .. Rent.
Segmentos liquida Referéncia
95% CDI + 5%
[0) 0,
RENDA FIXA 12,05% (INPC + 5%) 9,81%
RENDA VARIAVEL 27,69% Ibovespa 26,86%
Plano ABONO - Rent indice de
.. .. Rent.
Segmentos liquida Referéncia
- 0
RENDA FIXA 8,92% | 1°F Dg; >P% 5 06%
Plano CENIBRA - Rent indice de R
.. . ent.
Segmentos liquida Referéncia
RENDA FIXA 8,84% IGPM + 5,5% a.a | 4,95%
Plano PGA - Rent indice de Rent
Segmentos liquida Referéncia )
RENDA FIXA 9,98% CDI 9,95%




RENTABILIDADE HISTORICA CONSOLIDADA

ULTIMOS 10 ANOS

Rentabilidade

2008 0,19%
2009 24,52%
2010 18,30%
2011 10,59%
2012 19,29%
2013 3,86%
2014 10,65%
2015 11,37%
2016 13,32%
2017 10,69%




Resumo do
demonstrativo de
investimentos



CONSOLIDADO

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS T T
RESERVAS TECNICAS 22.163.988.466 i 21.067.593.660 i
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE 2.830.419 0,02 652.5421 0,00
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA | 200 aiogee | 100,00 | 10 ono0s gos 80,80
CDB/LFS 118.695.617 0.67 238.448.691 1,13
DEBENTURES 83.145.139 0.47 119.387.341 0.57
FUNDOS RF 9.139.118.638 5142 8.505.283.455 40,37
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* 6,430 353,463 47 44 6.160.108.507 38,73
C - INVESTIMENTOS EM 9.24 6.40
RENDA VARIAVEL 1.642.208.938 , 1.348.034.642 ;
FUNDOS RV 1.642.208.938 9,24 1.348.034.642 6.40
D - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS | co- 004 a5t 3,87 565.223.037 2,68
FUNDOS DE PARTICIPACAO 566144069 3.75 543774763 258
FUNDO IMOBILIARIO 20.940.782 012 o1 448.274 010




E - INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

FUNDOS

F - INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS
IMOVEIS

G - OPERAGOES COM
PARTICIPANTES

EMPRESTIMOS

FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS

H - INVESTIMENTOS A PAGAR

89.981.679

89.981.679

1.206.442.333

1.206.442.333

772.064.580
771.594.999

469.580

(9.937.191)

0,51

0,51

6,79

6,79

4,34
4,34

0,00

-0,06

37.742.471

37.742.471

1.206.965.310

1.206.965.310

889.055.506
888.437.419

618.087

(3.307.841)

0,18

0,18

5,73

5,73

4,22
4,22

0,00

-0,02

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




PLANO BENEFICIO DEFINIDO

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS T T
RESERVAS TECNICAS 11.434.780.462 ’ 11.416.215.630 i
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE 2.786.676 0,02 608.740 0,01
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 8.903.838.645| 77,87 8.965.321.014 78,53
CDB/LFS ] 0,00 50811981 0,45
DEBENTURES 65.546.202 0,57 99.758.898 0.87
FUNDOS RF 1.995.710.331 17,45 2.105.357 264 18,44
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* 6.842.562.111 59,84 6.700.392.671 58,77
C - INVESTIMENTOS EM
RENDA VARIAVEL 532.640.750 | 4,66 558.435.709 4,89
FUNDOS RV 532.640.750 4,66 558.435.709 4.89
D - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 616.838.939 | 5,39 506.866.530 4,44
FUNDOS DE PARTICIPACAO 567 218,810 522 486.770.015 426
FUNDO IMOBILIARIO 16,620,120 017 20.095.615 018




F - INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS
IMOVEIS

G - OPERAGOES COM
PARTICIPANTES

EMPRESTIMOS

FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS

H - INVESTIMENTOS A PAGAR

976.106.573

976.106.573

411.196.005

410.962.422

233.582

(8.627.125)

8,54

8,54

3,60
3,59

0,00

-0,08

976.301.015

976.301.015

411.376.784
411.078.814

297.970

(2.694.161)

8,55

8,55

3,60
3,60

0,00

-0,02

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




PLANO VALE MAIS

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS T T
RESERVAS TECNICAS 7.970.601.401 ’ 7.054.921.579 i
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE 32.944 0,00 30.877 0,00
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA | ¢ s g0t 46 100,00 5.580.957 156 79,11
CDB/LFS 47 478247 0.76 120.785.467 1,71
DEBENTURES 17.598.937 0.28 19.628.443 028
FUNDOS RF 4.642.582.786 7441 4.057.637.666 57,51
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* | 526.921.377 24.48 1 382.905.580 19,60
C - INVESTIMENTOS EM
RENDA VARIAVEL 1.014.070.085 2y 708.006.903 10,04
FUNDOS RV 1.014.070.085 16,27 708.006.903 10,04
D - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 70.245.913 1,13 58.356.508 0,83
FUNDOS DE PARTICIPACAO £6.925.250 111 57 005,849 0,81
FUNDO IMOBILIARIO | 320,653 0,02 352,650 0,02




E - INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

FUNDOS

F - INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS
IMOVEIS

G - OPERAGCOES COM
PARTICIPANTES

EMPRESTIMOS

FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS

H - INVESTIMENTOS A PAGAR

89.981.679

89.981.679

230.335.761

230.335.761

333.328.184
333.111.691

216.493

(1.274.510)

1,44

1,44

3,69
3,69
0,00
5,35
5,34

0,00

-0,02

37.742.471

37.742.471

230.664.294

230.664.294

439.739.146
439.446.005

293.141

(575.776)

0,53

0,53

3,27

3,27

6,23
6,23

0,00

-0,01




PLANO VALIAPREYV

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS
RESERVAS TECNICAS 696.476.114 100,00 600.711.399 100,00
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE 1.294 0,00 399 0,00
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 579.404.640 | 83,19 486.629.871| 81,01
FUNDOS RF 530.674.707 76,19 447.710.309 74,53
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* 46.729.933 7.00 26,910,562 6.48
0,00
C - INVESTIMENTOS EM
RENDA VARIAVEL 89.565.344 | 12,86 76.179.456 | 12,68
FUNDOS RV 89.565.344 12,86 76.179.456 12,68
G - OPERACOES COM
B ARTICIPANTES 27.540.391| 3,95 37.939.576 | 6,32
EMPRESTIMOS 27.520.886 3,95 37.912.601 6,31
FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS 10,505 0,00 26.976 0,00
H - INVESTIMENTOS A PAGAR (35.556)|  -0,01 (37.904)|  -0,01




PLANO VALE FERTILIZANTES

DEZEMBRO DE 2017 DEZEMBRO DE 2016
VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS
RESERVAS TECNICAS 62.203.784 100,00 54.920.719 100,00
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORREN 166 | 0,00 27| 0,00
B - INVESTIMENTOS EM RENDAFIXA | o0 o 90,46 49.508.120 90,14
FUNDOS RF 56.270.859 90,46 49.508.120 90,14
C - INVESTIMENTOS EM 054 086
RENDA VARIAVEL 5.932.759 , 5.412.573 ,
FUNDOS RV 5.932.759 9,54 5.412.573 9,86




PLANO CENIBRA

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS
RESERVAS TECNICAS 30.972.646 | 100,00 29.498.808 | 100,00
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE 159 0,00 111 0,00
B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 30.972.488 100,00 29,493,698 100,00
CDB/LFS 2.373.912 7,66 2.228.375 7,55
FUNDOS RF 28.598.575 92,34 27.270.323 92,45




ABONO COMPLEMENTAGAO

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO APLICADO APLICADO APLICADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS
RESERVAS TECNICAS 1.588.897.825 | 100,00 1.553.008.598 | 100,00
A - DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE 115 0,00 166 0,00
B - INVESTIMENTOS EM RENDAFIXA | | co0 o020 100,00 1.553.008.432 100,00
CDBILFS 68.843.458 4,33 64.622.868 4,16
FUNDOS RF 1.505.234.212 94,73 1.459.495.070 93,98
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS* 0,93 186

14.820.041

28.890.494




PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA

DEZEMBRO DE 2017

DEZEMBRO DE 2016

VALOR % VALOR %
APLICADO | APLICADO APLICADO APLICADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS 100.00 100.00
RESERVAS TECNICAS 380.056.234 ’ 358.316.926 ;

A - DISPONIVEL EM CONTA

CORRENTE 9.066 0,00 12.223 0,00

B - INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA 380.047.168 100,00 358,304,703 100,00

FUNDOS RF 380.047.168 100,00 358.304.703 100,00




MONTANTE DOS

INVESTIMENTOS COM

GESTAO TERCEIRIZADA
— CONSOLIDADO




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - CONSOLIDADO

DEZEMBRO DE 2016

INVESTIMENTOS
% SOBRE 0S % SOBRE O TOTAL
VALOR APLICADO RGRT TERCEIRIZADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT 21.067.593.660

Fundos de Renda Fixa / Gestor 735.581.301 3,49 37,96
FIM Mining / Bradesco Asset Management 277.292 613 1,32 14,31
FIM Onix / J. SAFRA Asset Management 175.373.893 0,83 9,05

BB Milenio VIII / BB Gestao de Recursos 163.539.616 0,78 8,44

E FIM / Santander Brasil Gestdo de Recursos 119.375.179 0,57 6,16
Fundos Renda Variavel / Gestor 599.132.555 2,84 30,92
ATMOS TERRA FIA / Atmos Gestao de Recursos 189.919 582 0,90 9,80

M SQUARE ALISIO FIA / M Square Investimentos 172.244.595 0,82 8,89
SQUADRA HORIZONT FIA / Squadra Investimentos 115.921.052 0,55 5,98

SI MISTRAL FIA / Studio Investimentos 53.482.737 0,25 2,76
INDIE CAPITAL PLATINUM FIA / Indie Capital 35.716.678 0,17 1,84
COBALT FIA / Ibiuna Investimentos 31.847.912 0,15 1,64




Fundos de Investimento em Participagao / Gestor

FIP KINEA PRIVITE Il EQUITY/ Kinea Investimentos

Fundo Brasil de Internacionalizagdo de Empresa FIP Il / CARLYLE TGC
Fundo Brasil de Internacionalizagdo de Empresa FIP / CARLYLE TGC
FIP FS/CARLYLE TGC

Infra Brasil FIP / Mantiq

NEO Capital Mezanino FIP / NEO Gestao de Recursos Ltda

FIP BRPETROLEO / Mantiq

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 / Bozano Investimentos

CRP VII FIP / CRP Cia. Participacdes

CTS Il FIP/ CARLYLE TGC

DGF FIPAC2/DGF Investimentos Gestao de Fundos LTDA

FIP Investidores Institucionais Ill / Angra Partners

PATRIA Il FICFIP / Patria Investimentos

Investidores Institucionais FIP / Angra Partners Consultoria Empresarial e Participagdes

Ltda

543.774.779
76.598.033
73.711.487
57.029.490
48.900.794
45.586.775
44.854.374
34.930.760
26.211.705
22.428.119
20.508.866
17.217.032
15.153.552
14.068.840
12.046.237
10.956.116
10.665.838
9.637.430

2.494.375

2,58
0,36
0,35
0,27
0,23
0,22

0,21

0,08
0,07
0,07
0,06
0,05
0,05
0,05

0,01




BNY MELLON GTD FIP / ArguciaCapital Gestdo de Recursos LTDA (Resgate a Liquidar)

FIP Sondas / Caixa Econémica Federal *

* Baixa contabil do investimento

Fundos de Investimento no Exterior (Multimercado) / Gestor
BB MULTIMERCADO NORDEA/ BB Gestao de Recursos

FOF MULTI GLOBAL EQUITIES/ Itau Investimentos

JPM GLOBAL RESEARCH/ J.P. Morgan Asset Management

BB MULTIMERCADO BLACKROCK/ BB Gestao de Recursos

MONGERAL AEGON/Mongeral Aegon Investimentos

FUNDO IMOBILIARIO / GESTOR

Fundo de Investimento Imobiliario Panamby / Brookfield Incorporagdes S.A

TOTAL TERCEIRIZADO

774.954

37.742.471
10.815.830
8.945.501
7.485.505
6.733.775

3.761.860

21.448.274

21.448.274

1.937.679.381

0,00

0,00

0,18
0,05
0,04
0,04
0,03

0,02

0,10

0,10

9,2

0,04

0,00

1,95
0,56
0,46
0,39
0,35

0,19




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO BD

DEZEMBRO DE 2017

INVESTIMENTOS VALOR APLICADO % 32225 0s % SOBRE O TOTAL
TERCEIRIZADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT 11.434.780.462

Fundos de Renda Fixa / Gestor 362.755.731 3,17 28,09

FIM Mining / Bradesco Asset Management 179.563.466 1,57 13,90

BB Milenio VIII / BB Gestao de Recursos 105.792.810 0,93 8,19

E FIM / Santander Brasil Gestdo de Recursos 77 399 455 0,68 5,99

Fundos Renda Variavel / Gestor 312.008.563 2,73 24,16

ATMOS TERRA FIA / Atmos Gestdo de Recursos 89.028 587 0,78 6,89

M SQUARE ALISIO FIA / M Square Investimentos 83.795.112 0,73 6,49

SQUADRA HORIZONT FIA / Squadra Investimentos 52 921 064 0,46 410

SI MISTRAL FIA / Studio Investimentos 25 390.755 0,22 1,97

INDIE CAPITAL PLATINUM FIA / Indie Capital 45.547 508 0,40 3,53

COBALT FIA / Ibiuna Investimentos 15.325 537 0,13 1,19
0,00 0,00

Fundos de Investimento em Participagao / Gestor 597.218.810 5,22 46,24




Fundo Brasil de Internacionalizacdo de Empresa FIP Il / CARLYLE TGC
FIP KINEA PRIVITE Il EQUITY/ Kinea Investimentos

Infra Brasil FIP / Mantiq

Fundo Brasil de Internacionalizagdo de Empresa FIP / CARLYLE TGC
FIP FS/CARLYLE TGC

NEO Capital Mezanino FIP / NEO Gest&o de Recursos Ltda

FIP BRPETROLEO / Mantiq

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 / Bozano Investimentos

CTS Il FIP/ CARLYLE TGC

CRP VII FIP / CRP Cia. Participacdes

DGF FIPAC2/DGF Investimentos Gestao de Fundos LTDA

PATRIA Ill FICFIP / Patria Investimentos

FIP Investidores Institucionais Ill / Angra Partners

Investidores Institucionais FIP / Angra Partners Consultoria Empresarial e Participagdes

Ltda
FIP Sondas / Caixa Econémica Federal *

*Despesas administrativas ocorridas apds a baixa contabil do investimento

72.706.531
164.646.440
37.775.856
53.677.081
33.618.041
33.862.444
20.377.541
39.946.901
18.124.163
25.350.362
9.629.110
14.910.184
10.843.946
10.760.564
12.826.404
26.861.388
10.057.739
1.264.695

(20.579)

0,64
1,44
033
0,47
0,29
0,30
0,18
0,35
0,16
0,22
0,08
0,13
0,09
0,09
0,11
0,23
0,09
0,01

-0,00

5,63
12,75

2,92

-0,00




FUNDO IMOBILIARIO / GESTOR 19.620.129 0,17 1,52

Fundo de Investimento Imobilidrio Panamby / Brookfield Incorporagdes S.A 19.620.129 0,17 1,52

TOTAL TERCEIRIZADO 1.291.603.232 11,30 100




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO VALE MAIS

INVESTIMENTOS

DEZEMBRO DE 2017

% SOBRE 0S8 % SOBRE O TOTAL
VALOR APLICADO RGRT TERCEIRIZADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT
7.970.601.401

Fundos de Renda Fixa / Gestor 69.486.010 0,87 9,95
FIM Mining / Bradesco Asset Management 34.395.444 0,43 4,92
BB Milenio VIII / BB Gestao de Recursos 20.264.669 0,25 2,90
E FIM / Santander Brasil Gestdao de Recursos 14.825.897 0,19 2,12
Fundos Renda Variavel / Gestor 468.771.123 5,88 67,11
ATMOS TERRA FIA / Atmos Gestdo de Recursos 133.759.249 1,68 19,15
M SQUARE ALISIO FIA / M Square Investimentos 125.896.317 1,58 18,02
SQUADRA HORIZONT FIA / Squadra Investimentos 79.510.211 1,00 11,38
SI MISTRAL FIA / Studio Investimentos 38.147.840 0,48 5,46
INDIE CAPITAL PLATINUM FIA / Indie Capital 68.431 956 0,86 9,80
COBALT FIA / Ibiuna Investimentos 23.025.551 0,29 3,30
Fundos de Investimento em Participagao / Gestor 68.925.259 0,86 9,87




Fundo Brasil de Internacionalizacdo de Empresa FIP / CARLYLE TGC
NEO Capital Mezanino FIP / NEO Gest&o de Recursos Ltda

FIP FS/CARLYLE TGC

FIP KINEA PRIVITE Il EQUITY/ Kinea Investimentos

FIP BRPETROLEO / Mantiq

CRP VII FIP / CRP Cia. Participacdes

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 / Bozano Investimentos

FIP Investidores Institucionais Il / Angra Partners

2B CAPITAL FIP / 2bCapital S.A.

CTS Il FIP/ CARLYLE TGC

Fundo Brasil de Internacionalizacdo de Empresa FIP Il / CARLYLE TGC
PATRIA Ill FICFIP / Patria Investimentos

DGF FIPAC2/DGF Investimentos Gestdo de Fundos LTDA

Investidores Institucionais FIP / Angra Partners Consultoria Empresarial e Participagdes

Ltda
FIP Sondas / Caixa Econémica Federal *

*Despesas administrativas ocorridas apds a baixa contabil do investimento

Fundos de Investimento no Exterior (Multimercado) / Gestor

13.840.148
11.129.809
5.529.490
12.499.837
2.453.002
3.305.972
2.607.921
3.435.167
1.522.893
1.954.736
1.790.021
4.644.444
1.204.883
743.825
1.815.216
367.132
85.123

(4.361)

89.981.679

0,17
0,14
0,07
0,16
0,03
0,04
0,03
0,04
0,02
0,02
0,02
0,06
0,02
0,01
0,02
0,00
0,00

-0,00

1,13

1,98
1,59
0,79
1,79
0,35
0,47
0,37
0,49
0,22
0,28
0,26
0,66
0,17
0,11
0,26
0,05
0,01

-0,00

12,88




BB MULTIMERCADO NORDEA/ BB Gestéo de Recursos

BB GLOBAL SELECT/ BB Gest&o de Recursos

ISHARES S&P 500 IE/ Blackrock

BB ABERDEEN/ BB Gestéao de Recursos

BB SCHRODER/ BB Gestéo de Recursos

ITAU US EQUITIES/ ltau Investimentos

VOTORANTIM ALLIANZ EUROPE!/ Votorantim

JPM GLOBAL RESEARCH/ J.P. Morgan Asset Management
BB MULTIMERCADO BLACKROCK/ BB Gestéo de Recursos

MONGERAL AEGON/Mongeral Aegon Investimentos

FUNDO IMOBILIARIO / GESTOR

Fundo de Investimento Imobiliario Panamby / Brookfield Incorporagdes S.A

TOTAL TERCEIRIZADO

14.017.076
18.255.306
8.858.018
3.736.255
4.583.807
6.031.018
10.118.475
6.377.804
7.936.815

10.067.105

1.320.653

1.320.653

698.484.725

0,18
0,23
0,11
0,05
0,06
0,08
0,13
0,08
0,10

0,13

0,02
0,02

8,76




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO VALIAPREV

INVESTIMENTOS

DEZEMBRO DE 2017

VALOR APLICADO % SOBRE OS RGRT | % SOBRE O TOTAL TERCEIRIZADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT 696.476.114

Fundos Renda Variavel / Gestor 46.805.430 6,72 100,00

ATMOS TERRA FIA / Atmos Gestao de Recursos 13.355.471 1,92 28,53

M SQUARE ALISIO FIA / M Square Investimentos 12.570.380 1,80 26,86

SQUADRA HORIZONT FIA / Squadra Investimentos 7.938.863 1,14 16,96

SI MISTRAL FIA / Studio Investimentos 3.808.951 0,55 8,14

INDIE CAPITAL PLATINUM FIA / Indie Capital 6.832.731 0,98 14,60

COBALT FIA / Ibiuna Investimentos 2.299.034 0,33 4,91

TOTAL TERCEIRIZADO 46.805.430 6,72 100




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO VALE FERTILIZANTES

INVESTIMENTOS

DEZEMBRO DE 2017

VALOR APLICADO % SOBRE OS RGRT | % SOBRE O TOTAL TERCEIRIZADO
RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT 62.203.784
Fundos Renda Variavel / Gestor 2.978.844 4,79 100,00
ATMOS TERRA FIA / Atmos Gestao de Recursos 849.984 1,37 28,53
M SQUARE ALISIO FIA / M Square Investimentos 800.018 1,29 26,86
SQUADRA HORIZONT FIA / Squadra Investimentos 505.254 0,81 16,96
SI MISTRAL FIA / Studio Investimentos 242.414 0,39 8,14
INDIE CAPITAL PLATINUM FIA / Indie Capital 434.856 0,70 14,60
COBALT FIA / Ibiuna Investimentos 146.318 0,24 4,91
TOTAL TERCEIRIZADO 2.978.844 4,79 100,00




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - PLANO PGA

DEZEMBRO DE 2017

INVESTIMENTOS
VALOR APLICADO % SOBRE OS RGRT | % SOBRE O TOTAL TERCEIRIZADO

RECURSOS GARANTIDORES DAS RESERVAS TECNICAS - RGRT 380.056.234
Fundos de Renda Fixa / Gestor 118.401.472 31,15 100,00
FIM Mining / Bradesco Asset Management 58.653.820 15,43 49,54
BB Milenio VIl / BB Gestao de Recursos 34.538.292 9,09 29,17
E FIM / Santander Brasil Gestdo de Recursos 25.209.359 6,63 21,29

0,0% 0,0%
TOTAL TERCEIRIZADO 118.401.472 31,15 100,00




MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - CENIBRA

"O PLANO CENIBRA NAO POSSUI INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA"



MONTANTE DOS INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA - ABONO COMPLEMENTAGAO

"O ABONO COMPLENTAGAO NAO POSSUI INVESTIMENTOS COM GESTAO TERCEIRIZADA"



RELATORIO ANUAL 2017

Politica de

Investimentos
2017

Plano Vale Mais



1 Premissas Macroeconomicas

1.1 Economia Brasileira

A economia brasileira vem atravessando um periodo de recessao desde o
segundo trimestre de 2014. Entretanto, os recentes numeros de atividade
sugerem que o pior momento da crise ja passou. E, apesar de verificarmos uma
desaceleracdao no ritmo de queda, principalmente em alguns segmentos da
industria e de investimentos, esta retomada devera ser gradual, diferente das
recuperacdes de outras décadas. Para esta crise, temos ainda que vencer os
desafios fiscais, de inflacao e da prépria questao politica.

Para 2017, as projecdes de mercado apontam para uma Selic, taxa basica de juros
da economia, em queda devido a redugdo da inflagao, chegando a 10,5% ao final
do ano. A politica fiscal também serd um desafio para o préximo ano. O nivel de
atividade devera permanecer fraco, mas apresentando lenta recuperagao. Para a
inflacdo, as expectativas sao de que a trajetéria de queda permaneca em 2017, e
gue encerre o ano dentro da meta. O consumo das familias ndo deve se recuperar
no préximo ano, devido ao desemprego ainda alto e restricdes no crédito. O
cambio tem projecdo para 3,60 RS/USS em 2017, influenciado pelo cenério
interno incerto e ddlar valorizado com a inesperada vitéria de Donald Trump nas
eleicOes presidenciais dos EUA.

As principais premissas assumidas no cenario macroeconémico da Valia para o
ano de 2017 sdo as seguintes:

Inflacdo IGP-M 5,60%
Inflacdo IPCA 4,80%
Inflacdo INPC 4,80%

Taxa de Juros SELIC (Média) 11,80%
Atividade Econbmica PIB 0,70%
Cambio (FinaIRjiLFJ’S;Sn’odo) 3,00

FONTE: TENDENCIAS CONSULTORIA




1.2 Economia Internacional

Nos Estados Unidos, a eleicao de Donald Trump para a presidéncia dos Estados Unidos
aumentou o nivel de incerteza no cenario global. Ainda que o resultado trouxe um leve viés
negativo no curto prazo, a previsdo é de melhora do PIB para o préximo ano. Durante a sua
campanha, Trump se baseou em propostas de forte expansao fiscal, relevante corte de impostos
e elevacdo de gastos com infraestrutura, além do protecionismo econbémico e
desregulamentagdo dos mercados, medidas que elevam a perspectiva para o PIB e inflagdo no
médio prazo, e tém como consequéncia taxas de juros maiores. As expectativas do FED (Federal
Reserve) de aumento da taxa bdsica de juros em 2017 foram revisadas para cima, em funcdo
das medidas esperadas pelo novo governo e devido ao pleno emprego atual da economia
americana, e agora englobam trés aumentos adicionais ao longo do préximo ano (ante dois
anunciados anteriormente).

Na Europa, a recuperacao tem sido mais lenta que o esperado em funcdo da crise
financeira atual, apesar dos ultimos dados sobre crescimento terem sido melhores. O
desemprego elevado em diversos paises e preocupa¢des com a imigracao estdo criando tensdes
politicas e sociais. As elei¢bes na Franga, Alemanha e Holanda ao longo do ano, e o inicio do
processo de saida do Reino Unido da Unido Europeia no primeiro trimestre, sdo fatores de risco
para a regido e devem aumentar ainda mais a incerteza e tensdo na regido. Além da questdo
politica, a situacdo econdmica de setores como o bancario preocupa, o que deve fazer com que
o BCE (Banco Central Europeu) relute em reduzir ainda mais sua taxa de depdsitos, em funcgdo
das preocupacbes de seu efeito sobre o lucro dos bancos. Por outro lado, a inflacdo tem
permanecido no territdrio positivo, mas ainda assim em nivel muito baixo, aumentando a
possibilidade do BCE manter por mais tempo o programa de expansao quantitativa.

Quanto a China, a perspectiva de crescimento continua apresentando um viés de queda
em relagdo aos ultimos anos, com estimativa para o PIB de 2017 em torno de 6,3%. A transi¢do
para uma economia com maior foco no setor de servigos trouxe uma desaceleragdo mais rapida
do que anteriormente estimada. No entanto, as proje¢des parecem ter se estabilizado no que
se refere ao crescimento de curto prazo, de forma que o mercado tem como proje¢do para os
préximos anos (médio prazo) um avango da economia ndo muito abaixo do atual. A confiancga
da industria nos ultimos meses do ano demonstra certa estabilizacdo do atual ritmo de
crescimento, voltando ao terreno de expansdo, acima de 50 pontos, tanto para o setor industrial
quanto para o de servigos, que hoje é o que mais cresce na economia.

PAIS VARIAVEL INDICADOR CENARIO 2017

Estados Unidos Atividade Econdmica PIB 2,2%
Estados Unidos Inflagao CPI 2,2%
Zona do Euro Atividade Econbmica PIB 1,4%
Zona do Euro Inflagao HICP 1,3%
China Atividade Econbmica PIB 6,3%

China Inflagdo CPI 1,6 %

FONTE: CONSENSUS EcoNomics, IPEA, CiTi, AMUNDI, JP MORGAN



2 Politica de Investimentos 2017- Macroalocacao

2.1 Plano Vale Mais

O Plano Vale Mais é composto pelos subplanos Vale Mais BP, Vale Mais Risco e
Vale Mais Renda, incluindo a parcela de recursos dos Perfis de Investimento, do
Beneficio Concedido Vitalicio e do Beneficio Concedido Programado. A politica de
investimentos do Plano Vale Mais é o resultado da média ponderada da alocagao
das politicas de cada Subplano.

Para o Plano Vale Mais Consolidado os investimentos apresentam a seguinte
alocacao:

Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo Carteiras Limite
Titulos Publicos Federais 96,0%

FIDC e FICFIDC 5,0%

Renda Fixa 51,0% 96,0% 77,5% CRI 5,0%

Debéntures, Notas Promissorias e Titulos de
. . 35,0%
Inst. Financeira

Ac¢Oes em mercado e cotas de fundos em agées 25,0%

Renda Varidvel 0,0% 25,0% 11,0% Cotas de fundos de indices (A¢Ges) 25,0%
SPE 5,0%

Outros 3,0%

Fundo de Participagées 2,0%

Estruturados 0.0% 2,0% 1,0% Fundos Imobiliarios 1,0%
Fundos para investimento no exterior 4,0%

Exterior 0,0% 4,0% 0,5% Cotas de fundos de indice 4,0%
BDRs 4,0%

Empreendimentos Imobilidrios 0,0%

Imodveis 2,0% 4,0% 3,5% Imoveis para Aluguel e Renda 4,0%
Outros Imoéveis 0,5%
Ope r?g'(“)es com 2,0% 14,0% 6,5% Emprést.imos.a participante? fa'a.ssistidos 14,0%
participantes Financiamento Imobiliario 1,0%

OBs.: O LIMITE INDIVIDUAL DE NOTAS PROMISSORIAS E DE 20%

Os indices de referéncia e as rentabilidades esperadas do Plano Vale Mais
Consolidado estdo descritos, por segmento, no quadro abaixo:

indices de Referéncia Rentabilidade Esperada

Renda Fixa 42% CDI +58% (IPC-BR +5,5%) 11,0%

Renda Varidvel lbovespa 12,8%

Investimentos Estruturados IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%

Investimentos no Exterior MSCI World Index (em Reais) 13,0%

Imoveis IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%

Operagbes com Farticipantes IPC-Br + 5,5% a.a. 10,6%

Flano de Vale Mais 11% lbovespa + 0,5% MSCl World Index + 11,2
Consolidado 32,5% CDI + 56% (IPC-BR+5,5%)




2.1.1 Subplano Vale Mais BP

A proposta de alocacao deste subplano tem como fundamento estudos técnicos
realizados por renomada consultoria de investimentos para a Valia. Os
investimentos do Subplano Beneficio Proporcional apresentam a seguinte
alocagao:

Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo % Atual
Renda Fixa 42,0% 90,0% 70,5% 73,6%
Renda Variavel 0,0% 20,0% 10,0% 6,9%
Investimentos Estruturados 1,0% 6,0% 3,0% 2,8%
Investimentos no Exterior 0,0% 10,0% 1,5% 1,8%
Imaveis 8,0% 12,0% 11,0% 11,1%
Operagoes com Participantes 1,0% 10,0% 4,0% 3,7%

Os indices de referéncia e suas rentabilidades esperadas do Subplano Vale Mais
BP estdo descritos, por segmento, no quadro abaixo:

Segmentos indices de Referéncia Rentabilidade Esperada
Renda Fixa IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Renda Variavel Ibovespa 12,8%
Investimentos Estruturados IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Investimentos no Exterior MSCI World Index (em Reais) 13,0%

Imoveis IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Operagdes com Participantes IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Subplano Vale lV!ais Beneficio IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%

Proporcional

2.1.1.1 BP - Renda Fixa

A alocagao proposta para o segmento de Renda Fixa tem por objetivo a
adequacao do perfil dos ativos as obrigacdes atuariais do Subplano. Neste
segmento destaca-se a carteira para protec¢ao, com os titulos indexados a IGP-M
e IPCA. Esses titulos, juntamente com a carteira de Imdveis e de Operacdes com
Participantes, buscam a protecdo das obrigacdes deste subplano 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.



Carteiras % Maximo % Atual

Titulos Publicos Federais 90,0% 62,6%
FIDC e FICFIDC 5,0% 0,0%
CRI 5,0% 0,0%

Debéntures, Notas Promissdrias e Titulos de

e ) 20,0% 11,0%
Instituigdes Financeira

2.1.1.2 BP - Renda Variavel

A alocacdo proposta para o segmento de Renda Variavel tem por objetivo a
diversificacdao, a adequacao do perfil dos ativos as obrigacdes atuariais do
subplano e a expectativa de valorizacdo dos indices da BM&FBovespa. Neste
segmento concentram-se as acdes de emissao de companhias abertas, os fundos
de indices (Exchange Trade Funds — ETFs) e operacdes de coinvestimento em
titulos e valores mobilidrios de emissdao de Sociedade de Propdsito Especifico —
SPE. A alocagdo pode ser realizada por meio de gestao propria ou terceirizada,
com combinacdao de estratégias diferenciadas de gestdo ativa e passiva em
relacdo a um indice de bolsa. Manteremos nossa estratégia de aumentar o
retorno do segmento de renda varidvel com operacdes de aluguel de acgdes,
porém sempre estabelecendo uma andlise criteriosa dos limites a serem
disponibilizados para aluguel.

Carteiras % Maximo % Atual
A¢oes em mercado e cotas de fundos de a¢oes 20,0% 6,5%
Cotas de fundos de indices (Agoes) 20,0% 0,3%
SPE 5,0% 0,0%
Outros 3,0% 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 ndo sao acessiveis ao publico
em geral e foram selecionados pela Fundagdo através de criteriosos processos
de selegao.

2.1.1.3 BP - Investimentos Estruturados

A alocagao no segmento de Investimentos Estruturados busca oportunidade de
diversificacdo, de acordo com ultimo estudo de ALM (Asset Liability



Management). Este segmento retne os Fundos de Investimento em Participa¢des
e os Fundos Imobilidrios.

Carteiras % Maximo % Atual
Fundos de Participagées 6,0% 2,7%
Fundos Imobiliarios 2,0% 0,1%

O Fundo Imobilidrio para o segmento de Investimentos Estruturados tera foco
secundario de investimento. Com relacdo aos Fundos de Investimento em
Participacdes (FIPs), ressaltamos que a carteira se encontra fechada no
momento. O aumento de participagdao nessa modalidade poderd ocorrer
somente em fun¢ao de aportes ja comprometidos nos fundos ja em carteira e
com a avaliacao de possiveis oportunidades de coinvestimento.

2.1.1.4 BP - Investimentos no Exterior

A alocagcdo proposta para o segmento de investimentos no exterior tem por
objetivo diversificar a carteira da Valia, incluindo regides, setores econOmicos e
estratégias investidas distintas daquelas presentes na carteira local. O objetivo é
a diversificacao em conjunto com o segmento de Renda Variavel local e reducao
do risco relativo do portfdlio.

A estratégia de renda variavel no exterior tem como foco principal a gestao ativa
em mandatos globais e regionais por meio de aplicacdes em fundos abertos.
Durante o ano de 2017 serd analisada a oferta de novos produtos para
investidores institucionais, vis-a-vis os fundos ja selecionados e que compdem o
atual portfdlio. Adicionalmente, serd também avaliada a utilizacdo de gestao
passiva, como ETFs ou fundos mutuos com mandatos mais indexados a indices,
bem como estratégias de protec¢ao da carteira com enfoque mais tatico, através
da inclusdo de fundos com hedge de moeda.

A carteira atual de Renda Varidvel no exterior poderad ter estratégias (ou teses de
investimento) setoriais e regionais mais descorrelacionadas do indice (fundos
ativos com peso variando em relacdo ao MSCI World) ou mais favordvel aos
fundos mais aderentes ao MSCI World, conforme andlise do cenario prospectivo
e da performance dos mesmos.

A estratégia de Private Equity no exterior busca investir em fundos direcionados
para mercados desenvolvidos, sendo consideradas as estratégias de buy-out,
fundo de fundos e secundarios e sua inclusao refere-se ao resultado do estudo
de ALM. A andlise ocorrerd a medida que estes fundos forem ofertados no



mercado brasileiro e a alocagdo sera realizada caso os mesmos diversifiquem a
carteira local da Valia ja investida nesta classe de ativo.

A utilizacdo de derivativos (délar futuro) também podera ser utilizada no resgate
de fundos, conforme aprovado nos comités, com o objetivo de mitigar o risco
operacional, a fim de minimizar o risco de variacdo cambial no processo de
resgate de cotas.

Buscando menor correlagdo com o portfélio local e maior diversificagdo, nossa
carteira internacional sera focada em ativos de paises desenvolvidos. Dessa
forma, utilizaremos o MSCI World em Reais como indice de referéncia para o
segmento de investimentos no exterior.

Carteiras % Maximo % Atual
Fundos para investimento no exterior 10,0% 1,8%
Cotas de fundos de indice (exterior) 10,0% 0,0%
BDRs 10,0% 0,0%

2.1.1.5 BP - Imoveis

A alocagdo neste segmento busca, dentre outros objetivos, proporcionar
diversificacao, aproveitar as boas perspectivas desta classe de ativos no longo
prazo e ser protecdo contra a inflacdo. Os ativos alocados no segmento de
Investimentos Estruturados e Renda Fixa que possuam lastro imobilidrio serdo
geridos pela Geréncia Imobiliaria.

Para 2017, a expectativa é de que a taxa de vacancia do mercado imobilidrio
corporativo continue em patamares acima da taxa de equilibrio de 10% nas
principais regides do Rio de Janeiro e S3ao Paulo, aonde estao localizados os
imoéveis da VALIA. As elevadas taxas vém sendo impulsionadas nao sé pelo
grande volume de imdveis entregues e previsao de novos estoques, mas também
pela cautelosa demanda por espacgos corporativos, situacdo que persistira no
médio prazo. Considerando que este mercado possui forte correlagao com o PIB,
que tem projecdo de retragao em 2016 e moderada retomada em 2017, ainda
existe a expectativa de retornos imobilidrios inferiores aos apresentados
historicamente.

Quanto a estratégia da carteira para o ano de 2017, daremos continuidade a
execucado da obra de retrofit do Edificio Barao de Maua e poderao ser avaliadas
oportunidades de desinvestimentos envolvendo ativos que se encontram



performados, com idade avancada e necessidade de reinvestimentos
significativos de seus sistemas e equipamentos.

Embora com baixa probabilidade, e desde que ndo aumente a alocagdao no
segmento imobiliario, poderao ser avaliados investimentos que representem
boas oportunidades de renovacao e diversificacao da carteira, podendo inclusive
ser objeto de analise outros segmentos do mercado imobiliario,
independentemente do formato da operacgao.

O foco da gestdao da Carteira Imobiliaria para 2017 tera as seguintes diretrizes:
retencao dos atuais locatarios e atracdao de novos locatarios; manutencao
eficiente da gestdao de recursos nos condominios visando o aumento de
atratividade; e gerenciamento das intervenc¢des no Edificio Bardo de Maua com
foco no cumprimento do cronograma fisico-financeiro da obra.

Carteiras % Maximo % Atual
Empreendimentos Imobiliarios 0,0% 0,0%
Imdveis para Aluguel e Renda 12,0% 10,1%
Outros Imdveis 1,0% 1,1%

2.1.1.6 BP — Operagoes com Participantes

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

Para 2017, tem-se a expectativa do decréscimo da carteira de empréstimos em
virtude da estabilizacdo de sua capacidade apds a ado¢dao das novas regras. Em
relacao a recuperagao de inadimpléncia, segue mantido o objetivo buscado nos
anos anteriores, de maxima retomada possivel de valores com a adoc¢do das
praticas ja consolidadas de notificacdo de débitos, inscricdo de mutudrios
inadimplentes em 6rgaos 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 que ainda influenciam os resultados da carteira
e visando a mitigacdo de riscos futuros, ha a possibilidade de alteracdo das
condi¢gOes negociais e regras atualmente vigentes. A constituicao do fundo de
auto-seguro, ocorrida em 2009, com aportes mensais oriundos de percentual da
taxa de empréstimos previsto para essa finalidade, segue mantida.



Carteiras % Maximo % Atual
Empréstimos a participantes e assistidos 10,0% 3,7%
Financiamento Imobiliario 1,0% 0,0%

2.1.2 Subplano Vale Mais Renda

Os investimentos do subplano Vale Mais Renda incluem a alocagao dos Perfis de
Investimento e dos recursos referentes as obrigacdes de Beneficio Concedido
Vitalicio e do Beneficio Concedido Programado.

2.1.2.1 Vale Mais Renda — Perfis

A proposta de alocacdo desse subplano baseia-se na estrutura de perfil de
investimento. Desta forma, a alocagao final em cada segmento estara sujeita a
opcao de alocacao escolhida pelos participantes. Atualmente sdo oferecidos os
perfis de investimento Fix, Mix 20 e Mix 40. O Perfil Mix 35 foi fechado para novos
entrantes em 2016 mas continuamos a realizar a gestdo para os participantes que
ainda estao nesse Perfil. A gestdao do segmento de renda variavel serd ativa em
todos os Perfis para aproveitar as melhores oportunidades de mercado. A tabela
abaixo consolida os perfis de investimento que serdo geridos:

Composigao
Renda fixa e Oper. o Situagao
e Renda variavel

com participantes
Valia Fix 100% 0% Aberto
Valia Mix 20 80% 20% Aberto
Valia Mix 35 65% 35% Fechado
Valia Mix 40 60% 40% Aberto

Desta forma, os investimentos do Subplano Vale Mais Renda — Perfis apresentam
a seguinte alocagao:

Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo % Atual
Renda Fixa 45,0% 97,0% 72,0% 72,9%
Renda Variavel 0,0% 40,0% 18,0% 17,3%
Operacoes com Participantes 3,0% 15,0% 10,0% 9,8%

Os indices de referéncia e as rentabilidades esperadas do Subplano Vale Mais
Renda — Perfis estdao descritos, por segmento, no quadro abaixo:



Segmentos indices de Referéncia Rentabilidade Esperada

Renda Fixa CDI 11,6%

Renda Variavel Ibovespa 12,8%

Operagdes com Participantes IPC-Br +5,5% 10,6%

Subplano Vale Mais Renda- | 18% lbovespa +72% CDI + 10% 117%
Perfis (IPC-Br +5,5%) '

2.1.2.1.1 Vale Mais Renda — Perfis - Renda Fixa

A gestdo do segmento de Renda Fixa dos Perfis de Investimentos é ativa, com um
mandato para alocacdo flexivel entre titulos indexados a inflagdo e CDI. Essa
estratégia de alocacgao flexivel tem o objetivo de adequar a gestao da carteira a
conjuntura econémica e a volatilidade esperada para a curva de juros futura.

Carteiras % Maximo % Atual
Titulos Publicos Federais 97,0% 53,6%
FIDC e FICFIDC 5,0% 0,0%
CRI 5,0% 0,0%

Debéntures, Notas Promissorias e Titulos de
Instituiges Financeira

0OBS.: O LIMITE INDIVIDUAL DE NOTAS PROMISSORIAS E DE 20%

50,0% 19,3%

2.1.2.1.2 Vale Mais Renda — Perfis - Renda Variavel

O segmento de Renda Variavel dos perfis de investimentos sera alocado em duas
estratégias principais. Uma parte dos recursos serd alocada em Fundos de Valor
qgue, em geral, possuem carteiras descorrelacionadas de indices de bolsa e
buscam capturar retornos acima desses indices no longo prazo. Os gestores
desses fundos ndo sao acessiveis ao publico em geral e foram selecionados pela
Fundacgao através de criteriosos processos de sele¢do. Outra parte sera alocada
na carteira propria que busca seguir o indice IBrX-50. Manteremos nossa
estratégia de aumentar o retorno do segmento de renda varidvel com operacoes
de aluguel de ag¢des, porém sempre estabelecendo uma analise criteriosa dos
limites a serem disponibilizados para aluguel.

Carteiras % Maximo % Atual

Ag¢oes em mercado e cotas de fundos de a¢oes 35,0% 16,5%
Cotas de fundos de indices (AgGes) 35,0% 0,8%




2.1.2.1.3 Vale Mais Renda — Perfis - Opera¢des com Participantes

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

Para 2017, tem-se a expectativa do decréscimo da carteira de empréstimos em
virtude da estabilizacdo de sua capacidade apds a adog¢ao das novas regras. Em
relagao a recuperagao de inadimpléncia, segue mantido o objetivo buscado nos
anos anteriores, de maxima retomada possivel de valores com a adog¢do das
praticas ja consolidadas de notificacdo de débitos, inscricdo de mutudrios
inadimplentes em drgaos de protecao ao crédito e cobranca ativa realizada por
equipe exclusiva.

Quanto a politica de crédito, em virtude do cenario macroecondmico desafiador
apresentado nos anos anteriores que ainda influenciam os resultados da carteira
e visando a mitigacdao de riscos futuros, ha a possibilidade de alteracdo das
condicdes negociais e regras atualmente vigentes. A constituicao do fundo de
auto-seguro, ocorrida em 2009, com aportes mensais oriundos de percentual da
taxa de empréstimos previsto para essa finalidade, segue mantida.

Carteiras % Maximo % Atual
Empréstimos a participantes e assistidos 15,0% 9,8%
Financiamento Imobiliario 1,0% 0,0%

2.1.2.2. Vale Mais Renda - Beneficio Concedido Vitalicio

A alocacado proposta para este subplano tem por objetivo a adequacdo do perfil
dos ativos as obrigacOes atuariais do Subplano, em estratégia de casamento de
fluxos, que é avalizada por estudos técnicos de ALM realizados por consultorias
terceirizadas especializadas.

Os recursos de Beneficio Concedido Vitalicio (VIT) do Plano Vale Mais sdo
destinados a cobertura das obrigacdes referentes aos participantes que optaram
em receber sua renda mensal sob a forma de pagamento vitalicio. Esta carteira
conta com uma parcela majoritdria dos recursos investida em titulos atrelados a
inflagdo, adquiridos com taxas acima da meta atuarial, e parcela minoritaria em
operacgdes com participantes (carteira de empréstimos), de forma a permitir um
cash-flow matching (casamento) destes compromissos. Desta forma, os
investimentos desta parcela de recursos contardao com seguinte alocagao:



Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo Carteiras Limite

Titulos Publicos Federais 99,0%
FIDC e FICFIDC 5,0%
Renda Fixa 85,0% 99,0% 96,0% CRI 5,0%
Debéntures, Notas Promissorias e Titulos de
— . 20,0%
Instituigdes Financeira
Operacdes com Empréstimos a participantes e assistidos 15,0%
perac 1,0% 15,0% 4,0% prosiimos aparticpantese °
participantes Financiamento Imobiliario 1,0%

Os indices de referéncia e as rentabilidades esperadas dos recursos referentes as
obrigacdes de Beneficio Concedido Vitalicio do subplano Vale Mais Renda estao
descritos, por segmento, no quadro abaixo:

Segmentos indices de Referéncia Rentabilidade Esperada

Renda Fixa IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Operagdes com Participantes IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Subplano Vale Mais Renda VIT IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%

2.1.2.3 Vale Mais Renda - Beneficio Concedido Programado

Os recursos do Beneficio Concedido Programado do Plano Vale Mais sao
destinados ao pagamento dos beneficios referentes aos participantes que
optaram em receber sua renda mensal de aposentadoria nas modalidades Prazo
Certo e Percentual de Saldo de Conta. Esta carteira possui basicamente recursos
aplicados em Renda Fixa, com possibilidade de aplicacdes minoritarias em
operagdes com participantes (carteira de empréstimos),

Desta forma, os investimentos desta parcela de recursos contardo com seguinte
alocacao:

Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo Carteiras Limite
Titulos Publicos Federais 100,0%

FIDC e FICFIDC 5,0%

Renda Fixa 85,0% 100,0% 100,0% CRI 5,0%

Debéntures, Notas Promissdrias e Titulos de
S . 50,0%
Instituigdes Financeira

Operagdes com Empréstimos a participantes e assistidos 15,0%
perag 00% | 150% | 00% prEsT s 4 Lt parts 2 2 -

participantes Financiamento Imobiliario 1,0%

OBs.: O LIMITE INDIVIDUAL DE NOTAS PROMISSORIAS E DE 20%

Os indices de referéncia e as rentabilidades esperadas dos recursos referentes ao
Beneficio Concedido Programado do subplano Vale Mais Renda estao descritos,
por segmento, no quadro abaixo:



Segmentos indices de Referéncia Rentabilidade Esperada

Renda Fixa IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Operagdes com Participantes IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Subplano Vale Mais Renda Programado IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%

2.1.3 Subplano Vale Mais Risco

A alocacao proposta para este subplano tem por objetivo a adequacao do perfil
dos ativos as obrigacOes atuariais do Subplano, em estratégia de casamento de
fluxos, que é avalizada por estudos técnicos de ALM realizados por consultorias
terceirizadas especializadas.

O subplano Vale Mais Risco é destinado a cobertura dos Beneficios cuja
concessao depende da ocorréncia de eventos ndao previsiveis, como invalidez,
falecimento e doenca. Sua carteira de investimentos conta com uma parcela
majoritaria dos recursos investida em titulos atrelados a inflagdao, adquiridos com
taxas acima da meta atuarial, e parcela minoritaria em opera¢gdes com
participantes (carteira de empréstimos), de forma a permitir um cash-flow
matching (casamento) destes compromissos.

Os investimentos do Subplano Vale Mais Risco apresentam a seguinte alocagao:

Segmentos % Minimo % Maximo % Alvo Carteiras Limite
Titulos Publicos Federais 99,0%
FIDC e FICFIDC 5,0%
Renda Fixa 85,0% 99,0% 96,0% CRI 5,0%
Debéntures, Notas Promissorias e Titulos de
o . . 20,0%
Instituigdes Financeira
Operagdes com Empréstimos a participantes e assistidos 15,09
peras 10% | 150% | 40% prEsT oS 3 et JRaTes 2 2 -
participantes Financiamento Imobiliario 1,0%

Os indices de referéncia e as rentabilidades esperadas dos recursos referentes ao
Subplano Vale Mais Risco estao descritos, por segmento, no quadro abaixo:

Segmentos indices de Referéncia Rentabilidade Esperada
Renda Fixa IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Operagdes com Participantes IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
Subplano Vale Mais Risco IPC-Br +5,5% a.a. 10,6%
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Parecer Atuarial

Para fins da avaliacao atuarial referente ao exercicio de 2017 do Plano de Beneficios Vale Mais da
Fundacao Vale do Rio Doce de Seguridade Social - Valia, utilizamos o cadastro de dados individuais

fornecido pela entidade posicionado em 30/06/2017.

Os resultados da avaliagao atuarial estdo posicionados em 31/12/2017.

Apods a andlise detalhada desses dados e correcoes feitas pela entidade e por suas patrocinadoras,
verificamos que eles estavam suficientemente completos, nao havendo necessidade de qualquer

ajuste para realizagéo da avaliagao atuarial.

A responsabilidade sobre a veracidade e completitude das informagdes prestadas € inteiramente das
patrocinadoras, do administrador do plano e de seus representantes legais, ndo cabendo ao atuario

qualquer responsabilidade sobre as informagdes prestadas.

A avaliagdo atuarial a qual se refere este parecer reflete o regulamento vigente aprovado pela

Portaria n® 1.192, de 21/12/2017, publicada no D.O.U. de 26/12/2017.

Estatisticas

Beneficios a Conceder — 30/06/2017 Risco e Renda

Beneficio

Participantes ativos (considerando os autopatrocinados)

— Numero 64.333

— Idade média (em anos) 37,5

— Tempo de servigo médio (em anos) 9,0

— Salario médio mensal’ (em reais) 4.521

— Folha Salarial anual’ (em reais) 3.490.126.660

— Beneficio Proporcional médio mensal N/A
Participantes Vinculados?

— Numero 14.115

— Idade média (em anos) 38,3

— Valor médio do beneficio (em reais) N/A

Proporcional

3.519
50,3
26,5
N/A
N/A
906

420
49,8
956

" Considera os salarios no conceito de Pico e Capacidade.
2 Inclui os participantes considerados como beneficio proporcional diferido presumido.

Beneficios Concedidos — 30/06/2017 Risco e Renda

Beneficio

Aposentados validos recebendo Renda Vitalicia’

Proporcional
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Beneficios Concedidos — 30/06/2017 Risco e Renda Pz:’c‘)?zi‘;";al
— Numero 1.054 3.350
— Idade média (em anos) 60,0 60,8
— Valor médio do beneficio (em reais) 1.621 3.208

Aposentados validos recebendo Renda por Prazo certo ou
percentual do Saldo de Conta’

— Numero 827 -

— |dade média (em anos) 59,3 -

— Valor médio do beneficio (em reais) 2.613 -
Aposentados invalidos?

— Numero 781 -

— Idade média (em anos) 54,5 -

— Valor médio do beneficio (em reais) 1.003 -
Pensionistas (grupos familiares) recebendo Renda Vitalicia

— Numero 470 98

— |dade média (em anos) 39,5 58,8

— Valor médio do beneficio (em reais) 1.086 1.816

Pensionistas (grupos familiares) recebendo Renda por Prazo
Certo ou percentual do Saldo de Conta

—  Numero 10 -
— |dade média (em anos) 59,1 -
— Valor médio do beneficio (em reais) 1.890 -

Participantes em Processo de Concessdo de Beneficio

— Numero 5 2
— Idade média (em anos) 57,1 55,7
— Valor médio do beneficio (em reais) - 886

"Inclui os participantes recebendo beneficio proporcional diferido.
2 Inclui os auxilios-doenga ha mais de 2 anos.

Hipoteses e Métodos Atuariais

O conjunto de hipdteses 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 Beneficios Vale Mais conforme determina a redacao vigente da Resolu¢ado CGPC

n° 18/2006 e da Instrugao n° 23 de 26/06/2015.

Para a apuracéo das provisdes matematicas e custos foram utilizadas as seguintes hipoteses e
métodos atuariais:

Beneficio Proporcional:

Janeiro, 2018
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Hipoteses Economicas e Financeiras 2017 2016
Taxa real anual de juros 5,25% 5,50%
Fator de determinag&o do valor real ao longo
do tempo

— Beneficios do Plano (concedidos) 99% 99%
Hipoteses Biométricas e Demograficas 2017 2016

Tabua de Mortalidade Geral AT-2000 Basic Masculina

RGPS 1992-2002 Empregados
Unissex suavizada em 55%

N/A

Tabua de Entrada de Invalidez

Tabua de Rotatividade

AT-2000 Basic Masculina

RGPS 1992-2002 Empregados
Unissex suavizada em 55%

N/A

Outras hipoteses 2017

Composicdo familiar (Hx e Cx)

Ativos e Aposentados Experiéncia Valia

Idade na data de Aposentadoria Informada pela Valia

2016

Experiéncia Valia

Informada pela Valia

Risco e Renda:

2017

5,25%
2% a.a. até 55 anos

Hipoteses Econdmicas e Financeiras

Taxa real anual de juros

Projegéo do crescimento real de salario

Patrocinador VALIA, LOGIN —
DOCENAVE/DCNB (més do
acordo coletivo é janeiro) =
2,14%:; Patrocinador CENIBRA
(més do acordo coletivo é
outubro) = 3,00%; Patrocinador
VALE OLEO E GAS e ITV (més
do acordo coletivo é dezembro) =
2,48%; demais Patrocinadores
(més do acordo coletivo é
novembro) = 2,65%

Pico dos Salarios (IPC-BR)

Fator de determinag&o do valor real ao longo
do tempo

2016
5,50%

2% a.a. até 55 anos

Patrocinador VALIA, LOGIN —
DOCENAVE/DCNB (més do
acordo coletivo é janeiro) =
4,23%; Patrocinador CENIBRA
(més do acordo coletivo é
outubro) = 7,01%; Patrocinador
VALE OLEO E GAS e ITV (més
do acordo coletivo € dezembro) =
5,15%; demais Patrocinadores
(més do acordo coletivo é
novembro) = 6,20%

Salarios / Beneficios do Plano 99%

99%

2017
AT-2000 Basic Masculina

AT-2000 Basic Masculina

RGPS 1992-2002 Empregados
Unissex suavizada em 55%

3% a.a. até 55 anos

2016
AT-2000 Basic Masculina

AT-2000 Basic Masculina

RGPS 1992-2002 Empregados
Unissex suavizada em 55%

3% a.a. até 55 anos

Hipoteses Biométricas e Demograficas
Tabua de Mortalidade Geral
Tabua de Mortalidade de Invalidos

Tabua de Entrada de Invalidez

Tabua de Rotatividade

Outras hipoteses 2017 2016

Composigdo familiar (Hx e Cx)

_ Experiéncia Valia Experiéncia Valia

Ativos e Aposentados
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Outras hipoteses 2017 2016
Informada pela Valia, Informada pela Valia,
considerando as caréncias do considerando as caréncias do
beneficio proporcional, para os beneficio proporcional, para os
que migraram do Plano de que migraram do Plano de

Beneficio Definido; 55 anos de Beneficio Definido; 55 anos de
idade e 5 anos de plano paraos  idade e 5 anos de plano para os
novos inscritos neste plano e 55  novos inscritos neste plano e 55

Idade na data de Aposentadoria

anos de idade para os anos de idade para os
participantes que migraram do participantes que migraram do
Plano Cenibra Plano Cenibra

Foi realizado em 2015 estudo de aderéncia das hipéteses atuariais para atender aos dispositivos
previstos nas bases técnicas da Resolugdo CGPC n° 18, de 28/3/2006, alterada pela Resolugéo
MPS/CNPC n° 09, de 29/11/2012, e a Instrugado n°® 23, de 26/06/2015. Nessa ocasiao foram
analisadas as seguintes hipoteses:

m Mortalidade de Validos;
m Entrada em Invalidez;
m Rotatividade;

m  Crescimento Salarial;

m Fator de Determinagdo do Valor Real de Salarios e Beneficios (capacidade).

Além disso, em 2017 foi realizado estudo de convergéncia para a taxa real de juros.

A seguir descrevemos algumas razdes para a selegéo 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 determina a redagéo vigente da Resolugdo CGPC n° 18/2006 e da Instrugao
n° 23 de 26/06/2015, 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 contribuicbes e de pagamento de
beneficios.

A Willis Towers Watson foi contratada pela Valia para desenvolver tal estudo utilizando os fluxos de
beneficios e contribuigdes do plano resultantes da ultima avaliagdo atuarial, elaborados com as
hipéteses recomendadas pelos respectivos estudos de aderéncia das hipéteses biométricas,
demograficas, econdmicas e financeiras e segundo as regras do plano de beneficios estabelecidas
no regulamento vigente.
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Quando apurada a TIR dos passivos, obteve-se, com nivel de confianga de 50% (nivel de confianga
minimo exigido pela Instrugdo n° 23/2015), suporte para a adogao da taxa real de juros de 6,02% a.a.
para o plano de beneficios. Essa taxa esta dentro do intervalo indicado pela Portaria Previc

n°® 375/2017 para esse plano (limite inferior: 4,37% a.a. e limite superior: 6,64% a.a.). Nao foram
observados cenarios estocasticos em que a TIR ficasse abaixo de 5,25% a.a.

O resultado do estudo mostrou que a taxa real de juros de 5,25% a ser utilizada na avaliagédo atuarial
de 2017 esta convergente a rentabilidade esperada da alocagao estratégica dos ativos garantidores
do plano.

Projecdo do crescimento real de salario

A taxa de crescimento salarial deve ser baseada na politica de recursos humanos de longo prazo dos
patrocinadores do plano de beneficios de modo a refletir o aumento real médio de salario que as
empresas estimam que um empregado tenha ao longo de toda a sua carreira.

O estudo de aderéncia realizado em 2015 indicou uma taxa de projegao do crescimento salarial de
2% a.a. para os participantes até 55 anos de idade e de 0% a.a. para os participantes com idade
superior a 55 anos. Tal projecao é consistente com o planejamento da area de recursos humanos das
empresas patrocinadoras. Sendo assim a hipotese de projecdo do crescimento salarial foi mantida.

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. Este fator é calculado em fungao do nivel de inflagédo
estimado e do niumero de reajustes, de salarios e beneficios, que ocorrerdo durante o periodo de 12
meses.

A adogéo do fator deve estar alinhada as projecdes de inflagdo de longo prazo, conforme tabela
abaixo:

Inflagdo Anual c::;?::di‘ecie
0% 100%
1% a 3% 99%
3% 2 5% 98%
5% a 7% 97%

Foi mantido o fator de 99% para os salarios e para os beneficios.
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Hipbteses Biométricas e Demogréficas

As tabuas biométricas e demograficas sao instrumentos que permitem medir as probabilidades de
ocorréncias de eventos, como morte, invalidez e desligamento de uma populagao em fung¢ao da idade
e do sexo.

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

A escolha da tabua 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 penséao
no Brasil.

Objetivando identificar as tabuas biométricas e demograficas que melhor se ajustem aos perfis da
massa de participantes do Plano de Beneficios Vale Mais, foram realizados no exercicio de 2015
estudos de aderéncia de hipoteses que contemplaram a massa de participantes de todos os planos
da Valia. As hipéteses biométricas e demograficas utilizadas na avaliagédo de 2017 sao as indicadas
por esse estudo.

Regime Financeiro e Métodos Atuariais

Os beneficios do plano foram avaliados pelos regimes e métodos a seguir indicados:

m Regime Financeiro Capitalizagao: Todos os beneficios, exceto Auxilio-Doenga.

m  Método de Capitalizacdo Agregado: Beneficio proporcional, Beneficios de Risco e Rendas
Vitalicias.

O Método Agregado tem a caracteristica de estabelecer a necessidade atuarial quando se compara o
Valor Presente dos Beneficios Futuros frente ao patriménio acumulado. E considerado um método de
capitalizagédo aplicavel a populacées maduras e estacionarias. A diferenga obtida entre a obrigacéo
atuarial e o patriménio previdencial corresponde ao custo normal agregado, o qual é considerado
estavel para a massa de Participantes deste Plano.

m Método de Capitalizagdo Financeira: Demais beneficios e institutos do plano.

m  Método de Repartigdo Simples: Auxilio Doenga.

Neste método, o Custo Normal é fixado com base no valor das despesas previstas para o préximo
exercicio. Tendo em vista que o método nao capitaliza os recursos arrecadados, n&do ha geragao de
provisdes matematicas.
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Comentarios sobre métodos atuariais

Os métodos de financiamento sdo adequados a natureza do plano e atendem 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
participagcao, nao cabendo variacoes além daquelas em virtude das alteragcbes na massa populacional

do Plano.

Il — Patrimonio Social

Com base nas informagoes financeiras do Plano de Beneficios Vale Mais de 31 de dezembro de
2017, o Patriménio Social' para o Plano de Beneficios Vale Mais consolidado é de

R$7.993.520.018,48.

De acordo com as informacgdes prestadas pela Valia para a manutengao de titulos mantidos até o
vencimento (marcados na curva), o Plano de Beneficios Vale Mais possui instrumentos de controle
que permitem gerenciar o monitoramento da capacidade de atendimento das necessidades de
liquidez em fungao dos direitos dos participantes e assistidos, das obrigagdes do plano e do perfil do
exigivel atuarial do Plano de Beneficios, conforme determina a Resolugao CGPC n° 04/2002.

A Willis Towers Watson nao efetuou qualquer analise sobre a qualidade dos ativos que compdem o
Patriménio Social do Plano de Beneficios ora avaliado tendo se baseado na informagao fornecida

pela Valia.

IV — Patrimonio de Cobertura, Provisoes e Fundos do Plano

Com base nos dados cadastrais, utilizando as hipéteses e os métodos anteriormente mencionados,
certificamos que a composigao do Patrimdnio de Cobertura, das Provisbes Matematicas e dos

Fundos em 31 de dezembro de 2017 é a seguinte:

Valores em R$

Patriménio de Cobertura do Plano

Provisdes Matematicas

Beneficios Concedidos

Contribuigdo Definida
Saldo de Conta de Assistidos

Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo
Valor Atual dos Beneficios Futuros Programados
- Beneficios Vitalicios
- Beneficio Proporcional
Valor Atual dos Beneficios Futuros Ndo Programados
- Beneficios Vitalicios

Beneficios a Conceder

Risco e Renda

5.405.928.191,21
5.049.186.980,66
857.999.525,07
254.778.968,86
254.778.968,86
603.220.556,21
353.270.062,00
353.270.062,00
0,00
249.950.494,21
249.950.494,21
4.191.187.455,59

Beneficio
Proporcional

2.200.592.500,51
2.060.039.285,61
2.009.168.028,05
0,00

0,00
2.009.168.028,05
2.009.168.028,05
0,00
2.009.168.028,05
0,00

0,00
50.871.257,56

Consolidado

7.606.520.691,72
7.109.226.266,27
2.867.167.553,12
254.778.968,86
254.778.968,86
2.612.388.584,26
2.362.438.090,05
353.270.062,00
2.009.168.028,05
249.950.494,21
249.950.494,21
4.242.058.713,15

' Liquido do Fundo Administrativo.
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Valores em R$

Contribuigdo Definida
Saldo de Contas — Parcela Patrocinador(es)
Saldo de Contas — Parcela Participantes
Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo Programado
Valor Atual dos Beneficios Futuros Programados
- Beneficios Vitalicios
- Beneficio Proporcional
Valor Atual das Contribuigdes Futuras dos Patrocinador(es)
Valor Atual das Contribuigdes Futuras dos Participantes

Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo Nao
Programado

Valor Atual dos Beneficios Futuros Ndo Programados
- Beneficios Vitalicios
Valor Atual das Contribuigdes Futuras dos Patrocinador(es)
Valor Atual das Contribuigdes Futuras dos Participantes
Provisdo Matemética a Constituir
Servigo Passado
Patrocinador(es)
Participantes
Deficit Equacionado
Patrocinador(es)
Participantes
Assistidos
Por Ajustes das Contribuicdes Extraordinarias
Patrocinador(es)
Participantes
Assistidos
Equilibrio Técnico
Resultados Realizados
Superavit Técnico Acumulado
Reserva de Contingéncia
Reserva Especial para Revisdo de Plano
Deficit Técnico Acumulado
Resultados a Realizar
Fundos
Fundo Previdencial
Fundo para Desvios de Sinistralidade e Alteragbes de hipéteses

Risco e Renda

3.681.609.297,49
1.524.186.249,16
2.157.423.048,33

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

509.578.158,10

509.578.158,10
509.578.158,10
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
356.741.210,55
356.741.210,55
356.741.210,55
0,00
0,00
0,00
0,00
315.620.677,55
315.620.677,55
315.620.677,55

Beneficio
Proporcional

0,00
0,00

0,00
50.871.257,56
640.270.932,61
0,00
640.270.932,61
(589.399.675,05)
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

0,00

0,00

0,00

0,00
140.553.214,90
140.553.214,90
140.553.214,90
0,00

0,00

0,00

0,00
71.378.649,21
71.378.649,21
71.378.649,21

Consolidado

3.681.609.297,49
1.524.186.249,16
2.157.423.048,33
50.871.257,56
640.270.932,61
0,00
640.270.932,61
(589.399.675,05)
0,00

509.578.158,10

509.578.158,10
509.578.158,10
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
497.294.425,45
497.294.425,45
497.294.425,45
497.294.425,45
0,00
0,00
0,00
386.999.326,76
386.999.326,76
386.999.326,76

Observamos que:

m Areserva de reversio do beneficio de aposentadoria programada ja concedido em pensao por
morte foi contabilizada na conta “Valor Atual dos Beneficios Futuros Programados - Assistidos”,
assim como a reserva da pensao por morte concedida em fungéo do falecimento de aposentado

valido;

m  Areserva de reversdo do beneficio de aposentadoria por invalidez ja concedido em penséo por
morte foi contabilizada na conta “Valor Atual dos Beneficios Futuros Nao Programados -
Assistidos”, assim como a reserva de pensao por morte concedida em fungao do falecimento de

aposentado invalido;

m Areserva de pensao por morte concedida em fungéo do falecimento de participante ativo foi
registrada na conta “Valor Atual dos Beneficios Futuros N&o Programados - Assistidos”;
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m Areserva de reversio do beneficio de aposentadoria programada a conceder em pensao por
morte foi contabilizada na conta “Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizacao
Programado”;

m Areserva de reversio do beneficio de aposentadoria por invalidez a conceder em pensao por
morte foi contabilizada na conta “Beneficio Definido Estruturado em Regime de Capitalizagdo Nao
Programado”, assim como a reserva de pensao por morte a conceder de participante ativo.

O Fundo para Desvios de Sinistralidade e Alteragdes de Hipoteses — Beneficio Proporcional, foi
constituido com os ganhos atuariais e financeiros em relagdo as hipoteses adotadas e sera
consumido pelos desvios de sinistralidade e/ou pela adogao de hipéteses mais conservadoras, com o
objetivo de manter a estabilidade no custeio para os beneficios concedidos.

O Fundo para Desvios de Sinistralidade e Alteragdes de Hipoteses - Plano de Renda é incrementado
pelos recursos oriundos das sobras da Conta de Patrocinador referentes aos participantes que
recebam o Resgate ou aqueles previstos nos artigos 60, paragrafo 2° do artigo 66 e paragrafos 1° e
4° do artigo 74 do Regulamento deste plano, atualizado pela rentabilidade liquida correspondente ao
seu perfil de investimento, cuja destinagéo sera determinada pelo Conselho Deliberativo conforme
artigo 142 do Regulamento deste plano.

O Fundo para Desvios de Sinistralidade e Alteragdes de Hipdteses - Plano de Risco foi constituido
almejando a estabilidade no custeio para os beneficios concedidos. Seu valor nominal é
incrementado pela diferenga, caso exista, entre as contribui¢gdes praticadas e o custo calculado pelo
método atuarial e sera consumido pelos desvios de sinistralidade e/ou pela adog¢ao de hipéteses mais
conservadoras. Além destes objetivos, parte dos recursos € destinada a cobertura dos encargos
decorrentes do retorno a atividade dos participantes aposentados por invalidez com menos de 55
anos. Na ocorréncia deste evento, o saldo de conta existente na data da invalidez é restabelecido,
sendo entao transferido o valor deste Fundo para o Patrimdnio do Plano de Renda para fazer face ao
aumento da Reserva Matematica de Beneficios a Conceder.

O valor do Fundo para Desvio de Sinistralidade e Alteragdes de Hipoteses — Plano de Risco, foi
atualizado para 31/12/2017 e totaliza R$ 241.798.899,31.

Reserva de Contingéncia

De acordo com o art. 7° da Resolugdo CGPC n° 26/2008, alterada pela Resolugado CNPC n° 22/2015
o resultado superavitario deve ser destinado a constituicao de reserva de contingéncia, até o limite de
25% das provisdes mateméticas ou até o limite calculado pela seguinte férmula, o que for menor:

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

Para o Plano de Beneficios Vale Mais, temos:
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Limite maximo Limite pela féormula Menor limite

25% 10% + (1% x 12,86) = 22,86% 22,86%

Portanto, o limite da Reserva de Contingéncia é de 22,86% das Provisbes Matematicas, e dessa
forma foi alocado na reserva de contingéncia o total do superavit técnico acumulado, equivalente a
R$ 497.294.425,45.

Ressaltamos que entende-se por Provisdes Matematicas as provisdes cujo valor ou nivel seja
previamente estabelecido e cujo custeio seja determinado atuarialmente, de forma a assegurar sua
concessao e manutengao, deduzidas das respectivas provisdes matematicas a constituir.

Ajuste de Precificacdo

Para a Avaliagao Atuarial de encerramento do exercicio, € obrigatorio o calculo e aplicagao do Ajuste
de Precificagao, conforme disposto na Resolugdo CNPC n° 16/2014, nas situacdes de
equacionamento de deficit e destinagdo de superavit.

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 diferencga entre
o valor de tais titulos calculado considerando a taxa de juros real anual utilizada na Avaliagao Atuarial
e o valor contabil desses titulos.

Uma vez que o Plano de Beneficios Vale Mais ndo tera destinagdo de superavit, o ajuste de
Precificagdo conforme definido na Resolugcdo CGPC n° 26/2008 nao ¢é aplicavel.

V — Variagao do Passivo Atuarial

O quadro a seguir apresenta um resumo do passivo atuarial encerrado em 31/12/2017 comparado
com o passivo atuarial encerrado em 31/12/2016 atualizado, pelo método de recorréncia, para
31/12/2017.

Valores em R$

Exercicio Encerrado Exercicio_ e Variagao
Atualizado
Passivo Atuarial 7.109.226.266,27 7.029.074.609,71 1,14%
Beneficios Concedidos 2.867.167.553,12 2.647.281.884,93 8,31%
Contribuicdo Definida 254.778.968,86 254.778.968,89 0,00%
Beneficio Definido 2.612.388.584,26 2.392.502.916,07 9,19%
Beneficios a Conceder 4.242.058.713,15 4.381.792.724,78 -3,19%
Contribuicdo Definida 3.681.609.297,49 3.681.609.297,49 0,00%
Beneficio Definido 560.449.415,66 700.183.427,29 -19,96%

Janeiro, 2018
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Convém ressaltar que do Passivo Atuarial de R$ 7.109.226.266,27, 44,63% (R$ 3.172.837.999,92) é
atuarialmente determinado com base nas hipéteses e métodos anteriormente indicados, pois
corresponde a parcela das provisdes matematicas de beneficios concedidos Vitalicios e a parcela das
provisbes matematicas de beneficios a conceder relativa aos beneficios de risco e Beneficio
Proporcional. Os 55,37% restantes (R$ 3.936.388.266,35) sdo provenientes dos saldos de conta
formados pelas contribuicbes dos participantes e das patrocinadoras acrescidas do retorno dos
investimentos, cujas informagodes sédo de inteira responsabilidade da Valia.

A variagado apresentada nos Beneficios a Conceder parcela de beneficio definido decorreu da
aposentadoria de participantes ativos e da alteragao da taxa de juros. Em termos percentuais, esse
item teve uma variagao de -19,96%, sendo 3,87% em razéo da reducao da taxa de juros e -22,94%
foi de movimentagao da massa.

Por sua vez, a variagao apresentada nos Beneficios Concedidos parcela de beneficio definido
também teve por causas principais as transferéncias de participantes ativos para assistidos e
alteragdo da taxa de juros. Observamos uma variagao total de 9,19% nessa parcela, dos quais 2,38%
foi decorrente da reducéo da taxa de juros e 6,65% pela movimentagao cadastral.

Tendo em vista a natureza desse plano, as hipéteses adotadas, a movimentagdo da massa de
participantes e os saldos de conta informados pela Valia consideramos aceitaveis as variagdes
ocorridas para as parcelas de beneficios definidos.

VI — Plano de Custeio

Patrocinadoras

Beneficio Proporcional

Conforme Regulamento do Plano de Beneficios Vale Mais, as Patrocinadoras listadas deverao
realizar as contribuicbes abaixo (em valores de 06/2017), corrigidas mensalmente pelo IPC-BR da
Fundacgao Getulio Vargas. A prestacao financeira devera ser proporcionalizada entre os
patrocinadores, de forma a manter o mesmo percentual em relagao ao total das prestagcdes
praticadas no exercicio 2017. Nessas prestacdes ja esta incluida a taxa de administragdo. O prazo
total de amortizagao do beneficio proporcional € de 30 anos, iniciado em maio de 2000.

Patrocinadora Prestagcdo em R$

VALE 5.308.034,36
CENIBRA 10.819,95
DOCEGEO (*) 94.620,33
DOCENAVE (**) 154.548,02
FLORESTAS 6.453,31
FVRD 17.951,72
HISPANOBRAS 10.715,33
ITABRASCO 42.769,66

MSG 7.193,43
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Patrocinadora Prestacdo em R$

NIBRASCO 6.445,79
VALIA 47.621,02
TOTAL 5.707.172,92

(*) Empresa Incorporada pela Vale. (**) Atualmente denominada LOG-IN — Logistica Intermodal S.A.

Beneficios de Risco

Para os beneficios de Risco, as patrocinadoras deverao efetuar contribuigao equivalente a 1,00% da
folha de salarios de participacgao.

Beneficios de Renda

Para os beneficios de Renda, a contribuicdo normal ordinaria das Patrocinadoras, definida no
regulamento deste plano, representa 3,62% (estimada em 30/06/2017) da folha de salarios de
participagéao.

Participantes

A contribuicdo normal ordinaria dos Participantes, definida no regulamento deste plano, representa
4,00% (estimadas em 30/06/2017) da folha de salarios de participagao.

Autopatrocinados

Os participantes que optaram pelo instituto de autopatrocinio deverao efetuar as contribuigdes de
participantes e as contribui¢gdes de risco, deverao efetuar ainda a contribuicdo para o custeio das
despesas administrativas, no percentual de 6,5% das suas contribui¢cdes totais conforme definido no
regulamento do Plano.

Custeio Administrativo

As patrocinadoras deverdo contribuir com a taxa equivalente a 6,5%. Essa taxa incidira sobre o valor
das prestagdes do Beneficio Proporcional, sobre o total das contribui¢cdes para os Beneficios de
Risco e Beneficios de Renda, relativamente a contribuigdo normal ordinaria mensal do patrocinador e
a contribuigao ordinaria mensal do participante ativo. Eventuais diferengas entre a receita
administrativa estabelecida e a despesa administrativa realizada serao custeadas pelo Fundo
Administrativo.

Janeiro, 2018
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Resumo comparativo do plano de custeio

Tendo em vista a natureza do plano, apresentamos a seguir apenas as taxas de contribuicéo
definidas atuarialmente.

Taxas de contribuigao de risco em % da folha de Plano de custeio Plano de custeio

participagao sem a sobrecarga administrativo 2018 2017

Patrocinadores e Autopatrocinados

Invalidez, reversao em pensao e Pensdo por Morte 0,00% 0,00%
Auxilio Doenca 0,21% 0,33%
F_un,do para Desvios de Sinistralidade e Alteracbes de 0,79% 0.67%
hipéteses®

Total 1,00% 1,00%

() A diferenca entre as contribuigdes praticadas e o custo calculado sera destinada ao Fundo para Desvios de Sinistralidade e
Alteracdes de Hipoteses.

O Plano de Custeio do Plano Vale Mais, para o exercicio de 2018, devera ser submetido e aprovado
pelo Conselho Deliberativo da Valia, conforme previsto no Estatuto da Fundacao, antes de sua
entrada em vigor.

VI — Conclusao

O superavit apurado em 2017 decorreu principalmente de oscilagdes favoraveis observadas pela
rentabilidade acima do esperado no exercicio.

Face ao exposto, na qualidade de atudrios responsaveis pela avaliacdo atuarial anual regular do
Plano de Beneficios Vale Mais da Valia, informamos que o plano encontra-se financeiramente
superavitario.

Este parecer atuarial elaborado para a Valia com o propdsito de apresentar os resultados da
avaliagao atuarial em 31/12/2017. Este documento ndo se destina ou deve ser utilizado para outros
fins. Qualquer outro destinatario sera considerado como tendo acordado que a Willis Towers Watson
tem responsabilidade apenas com a Valia em relagao a todas as questdes relativas a este
documento, e se basear neste documento n&o resultara na criagdo de qualquer direito ou
responsabilidade pela Willis Towers Watson para tal destinatario.

Willis Towers Watson

Rio de Janeiro, 19 de janeiro de 2018.

Adriana Gomes Rodrigues Leticia Barcellos Sampaio
MIBA n° 992 MIBA n° 2.259
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Despesas
Administrativas



Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos
Treinamentos

Viagens e Estadias
Servigos de Terceiros
Tributos

Despesas Gerais e Outras

Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos
Treinamentos

Viagens e Estadias
Servigos de Terceiros
Tributos

Despesas Gerais e Outras

Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos
Treinamentos

Viagens e Estadias
Servigos de Terceiros
Tributos

Despesas Gerais e Outras

PGA - BD

Previdencial Investimentos
31.120 11.994
17.230 8.863
205 45
395 63
8.254 820

1.275 -
3.761 2.203

PGA - VALE MAIS
Previdencial Investimentos

18.340 9.193
12.485 6.846
153 33
288 45
3.149 672
600 -
1.665 1.597

PGA - VALIAPREV
Previdencial Investimentos

2.218 1.151
1.489 828
18 4
34 5
438 109
60 -
179 205

Total
43.114
26.093
250
458
9.074
1.275
5.964

Total
27.532
19.331
185
333
3.821
600
3.262

Total
3.371
2.317

22
39
547
60
384



Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos
Treinamentos

Viagens e Estadias
Servigos de Terceiros
Tributos

Despesas Gerais e Outras

Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos
Treinamentos

Viagens e Estadias
Servigos de Terceiros
Tributos

Despesas Gerais e Outras

Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos
Treinamentos

Viagens e Estadias
Servigos de Terceiros
Tributos

Despesas Gerais e Outras

PGA - CENIBRA
Previdencial Investimentos Total
108 12 120
10 6 16
0 0 0
0 0 0
94 5 99
2 - 2
2 1 3
PGA - ABONO
Previdencial Investimentos Total
1.607 814 2421
985 623 1.608
13 3 16
23 4 27
320 56 376
120 - 120
146 128 274

PGA - VALE FERTILIZANTES
Previdencial Investimentos Total

202 81 283
113 58 171
1 0 1

3 1 4
80 12 92
5 - 5

0 10 10



Exercicio 2017 (Em milhares de Reais)

Descricdo

Despesas Administrativas

Pessoal e Encargos

Treinamentos

Viagens e Estadias

Servigos de Terceiros

Tributos

Despesas Gerais e Outras

PGA - CONSOLIDADO
Previdencial Investimentos

53.598 23.243
32.313 17.223
391 84
743 118
12.336 1.674
2.062 -
5.753 4.144

Total
76.841
49,536
475
861
14.010
2.062
9.897






