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DIRETRIZES DO PROCESSO DE INVESTIMENTOS
DA REAL GRANDEZA

1. Introducéao

O objetivo deste manual € apresentar os objetivos, estratégias e procedimentos de gestdo adotados
no processo de investimentos da REAL GRANDEZA - FUNDACAO DE PREVIDENCIA E
ASSISTENCIA SOCIAL. A concepcdo dessas diretrizes visa fundamentar, consolidar e explicitar as
formas mais efetivas de atender os objetivos institucionais definidos pela Diretoria Executiva e pelo
Conselho Deliberativo para a gestéo dos recursos financeiros por meio de seus diversos normativos
internos, tais como o Estatuto Social, o Manual de Principios de Governanga Corporativa, o Cadigo de
Etica, os Regimentos do CIRG e do Subcomité de Investimentos, e as Politicas de Investimentos dos
planos de beneficios administrados pela REAL GRANDEZA.

Cada item deste documento contém os aspectos minimos que deverdo ser observados pelos
envolvidos nas atividades relacionadas a administragdo dos ativos financeiros da REAL GRANDEZA,
implementando assim praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relagéo aos
Participantes e Assistidos dos planos de beneficios.

1.1 FONTES

Além da experiéncia dos colaboradores envolvidos e dos diversos normativos internos da REAL
GRANDEZA, foram utilizadas as seguintes fontes para elaboragéo deste documento:

e Pioneering Portfolio Management — David F. Swensen, Chief Investment Officer, Yale University;

e Statement of Investment Policy for Asset Allocation Strategy - CALPERS, fundo de pensédo de
funcionarios publicos do estado da Califérnia;

o Pension Fund Investment Management — Editado por Frank J. Fabozzi;
Resolugdo CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009 — Conselho Monetario Nacional

1.2 METODOLOGIA DE TRABALHO

Em sua 432. reunido extraordinaria, realizada no dia 17 de agosto de 2010, o Comité de Investimentos
da REAL GRANDEZA (CIRG) aprovou a criagao de um Grupo de Trabalho especifico para elaborar
um plano de diretrizes estratégicas de longo prazo para o processo de investimentos da REAL
GRANDEZA, para posterior apreciacdo do Comité.

Sendo assim, baseando-se na metodologia apresentada no livro Pioneering Portfolio Management, de
David F. Swensen, Chief Investment Officer do Endowment daYale University, um dos maiores e mais
bem sucedidos investidores institucionais conhecidos internacionalmente, este manual aborda os
topicos essenciais para definicdo do processo de aplicagdo dos recursos financeiros da REAL
GRANDEZA:
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e Missao: Define as razbes que o processo de investimentos da REAL GRANDEZA tem para existir
e 0s propositos que os envolvidos devem buscar ao acumular recursos financeiros para
participantes e assistidos.

e Obijetivos de Investimentos: Estabelecem qual resultado queremos alcangar e qual o custo
necessario para atingir a meta estabelecida. Em termos financeiros, delimita a relacédo de risco e
retorno desejada para a aplicagao dos recursos da REAL GRANDEZA.

¢ Filosofia de Investimentos: Sao as convicgdes profissionais sobre o comportamento dos ativos
financeiros que permeiam o processo de investimentos REAL GRANDEZA, e fundamentam o
modo mais efetivo de gerar os retornos necessarios para alcangar os objetivos institucionais
estabelecidos.

o Gestao do Portfélio: Baseando-se na Filosofia de Investimentos previamente elaborada, aborda
os procedimentos necessarios para a construcdo das carteiras de ativos financeiros da REAL
GRANDEZA e suas politicas de administragdo para as principais classes de ativos.

1.3 MissAo
A missao do processo de investimentos da REAL GRANDEZA é:

“Garantir o pagamento dos beneficios contratados e a contratar, melhorar a qualidade de vida
e contribuir para a estabilidade financeira dos Participantes, Assistidos e seus familiares, por
meio de uma gestao dos recursos efetuada de forma segura, eficiente e transparente”

1.4 OBJETIVO DE INVESTIMENTO
O objetivo do processo de investimentos da REAL GRANDEZA é:

“Superar as taxas de juros atuarialmente fixadas e preservar a solvéncia em periodos
consecutivos de 3 anos”

Com a finalidade de apenas orientar os envolvidos na aplicagao dos recursos, e nao especificar um
alvo quantitativo obrigatério, baliza-se como uma meta de retorno satisfatéria para os planos de
beneficios da REAL GRANDEZA, enquanto as condi¢cdes de mercado permitirem, uma rentabilidade
em termos reais entre 8% e 9% ao ano em periodos consecutivos de 3 anos.

2. Filosaofia de Investimento

Dentro do contexto do processo de gestdo de recursos financeiros, a Filosofia de Investimentos pode
ser definida como a forma de atuagdo que um investidor acredita ser a mais eficiente para gerar os
resultados que atendam os objetivos institucionais estabelecidos. Os seus principios basicos devem
ser representados pelas conviccbes que os formuladores de politicas tém sobre a forma como
comportam os ativos financeiros, pela sua abordagem em relagdo a questdo do risco e pela
importancia atribuida a alocacdo estratégica, alocagédo tatica e selegdo de ativos nas aplicagbes
financeiras.
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2.1 MODELO DE ATUAGAO

A filosofia de investimentos da REAL GRANDEZA fundamenta-se na premissa que os precos dos
ativos financeiros séao ineficientes em ciclos de longo prazo, ou seja, apresentam distor¢des relevantes
do que seria o seu valor justo. Muitas vezes, porém, esses ciclos de precos séo tdo extensos que se
torna muito dificil para investidores de horizontes mais curtos se aproveitarem das oportunidades
oferecidas: o mercado permanece irracional mais tempo que esses agentes econdmicos podem e se
dispbéem a suportar.

Dada essa ineficiéncia intrinseca nos ativos financeiros, a REAL GRANDEZA deve aceitar o risco de
ser diferente da opinido média dos agentes econdmicos. O retorno, volatilidade e correlagdes dos
ativos financeiros nao sado imutaveis, e periodos de descontinuidade sdo muito mais presentes do que
supde os modelos estabelecidos. O processo de formacao de precos € influenciado por diversas
variaveis, que apresentam interagcdes entre si e que podem variar em sua relevancia ao longo do
tempo. A busca pelo senso comum inibe significativamente o potencial de rentabilidade de longo
prazo, com a volatilidade inerente dos mercados sendo encarada como fator de oportunidade para
atingir nossos objetivos de investimentos.

Sendo assim, entendemos que reais oportunidades para as nossas aplicagdes financeiras sao
significativas, porém, escassas e esparsas. Portanto, nossa metodologia de atuagao baseia-se na
disciplina de agir apenas quando temos uma relagdo de risco/retorno incomum, vantagem
comparativa consolidada, margem de seguranga quantificada e fortes conviccbes estabelecidas,
utilizando posi¢cdes proporcionalmente relevantes dentro dos limites de risco estabelecidos nas
Politicas de Investimentos dos planos de beneficios.

Dada a missao constituida, preferimos reivindicar, em nosso processo de investimentos, um fluxo de
renda real ao invés de um fluxo nominal contratual, seja ele publico ou privado. Com isso, a
concentragao em ativos com remuneragao atrelada a inflagdo de longo prazo deve ser a principal
caracteristica das carteiras de investimentos da REAL GRANDEZA. Além disso, o0 mapeamento das
tendéncias internacionais, com a consolidagao do processo de convergéncia dos ativos financeiros
brasileiros para o padrdo de prego observado em paises emergentes similares, o monitoramento
constante das relagdes entre os diversos ativos financeiros e a exposi¢cdo a diferentes fatores
fundamentais de longo prazo sao variaveis relevantes a serem observados na constru¢gao dos nossos
portfélios.

No processo de investimentos da REAL GRANDEZA, definimos “Risco” como a unidade métrica que
estima a probabilidade de ndo alcangarmos nossa missdo ou nossos objetivos de investimentos.
Como o principio da diversificagdo dos ativos ndo funciona em periodos de descontinuidade,
justamente onde ele é mais necessario, toleramos a flutuagao de precos dos ativos e entendemos que
a melhor forma de conviver com ela é focar-se no longo prazo, onde os efeitos da volatilidade e dos
eventos pontuais tem pouca relevancia. A capacidade de geragao de valor de um ativo financeiro é
dada majoritariamente por seus fundamentos, que sao refletidos no seu valor intrinseco e no seu
comportamento de pregos ao longo do tempo.

Correr risco para obter retorno ¢ alternativa disponivel para qualquer tipo de agente econédmico. Nosso
propésito € obter retornos minimizando riscos, além de garantir simultaneamente a liquidez para o
cumprimento dos compromissos assumidos em prazos de maturagdo mais longos. Entendemos que
prejuizos ocasionais fazem parte da rotina da gestao de recursos de terceiros, mas nosso foco deve
ser o de evitar perdas significativas, e deixar que os ganhos de capital se acumulem
sistematicamente.

Devemos evitar, portanto, oportunidades de investimentos que se caracterizem por apresentarem
riscos relevantes de perdas irreversiveis. Por essa razdo, damos preferéncia a investimentos em
mercados simétricos, onde a flutuagdo dos pregos dos ativos financeiros guarda relagao com o risco
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esperado, sem a possibilidade, ainda que muito baixa, de eventuais prejuizos que se tornem
irrecuperaveis.

Por fim, a rotina diaria dos membros do quadro corporativo que participam do processo decisério dos
investimentos da REAL GRANDEZA deve ter como objetivo a valorizacdo do preparo e da pro-
atividade, originando idéias que preencham nossa capacidade executiva e fortalegam nosso senso
critico, mantendo a independéncia em relacdo as propostas externas trazidas para a REAL
GRANDEZA.

2.2 FERRAMENTAS DE GESTAO

Investidores institucionais bem sucedidos atuam de acordo com uma Filosofia de Investimentos
coerente, que deve ser aplicada consistentemente em todos os aspectos do processo de gestdo dos
seus recursos financeiros. O perfil do retorno obtido por esses investidores deriva-se basicamente da
forma de utilizacao de quatro instrumentos essenciais na gestao da carteira de investimentos:

e Alocagdo Estratégica: o ponto de partida da construgdo das carteiras, envolve a definicdo das
classes de ativos que irdo constituir o portfélio e a decisao da proporgdo do patrimodnio a ser
investida em cada uma delas;

o Alocagéao Tatica: consiste no desvio, temporario ou ndo, da alocagao estratégica definida, com o
objetivo de aproveitar eventuais oportunidades nao antecipadas ou alteragdes significativas nos
cenarios inicialmente estabelecidos;

o Selecédo de Ativos: deriva da administragao ativa dos ativos dentro de uma classe, na medida em
que o investidor estabelece uma carteira que se difere do benchmark existente para um segmento
especifico, como, por exemplo, o IBRX para o mercado de renda variavel brasileiro e o IMA para
a renda fixa;

e Market Timing: consiste na tentativa de gerar retornos excedentes aproveitando-se de
movimentos ou tendéncias de curto prazo dos ativos financeiros, fundamentando-se na
antecipacdo do comportamento dos agentes econémicos em relagdo a eventos ou noticias a
serem divulgados.

A REAL GRANDEZA baseia sua Filosofia de Investimentos na premissa que a Alocag¢ao Estratégica
€ a ferramenta de gestao responsavel pela maior parte dos retornos obtidos no decorrer do processo
de administracao de recursos, diminuindo a dependéncia dos seus resultados financeiros a fatores
temporarios ou de alto grau de incerteza. Sendo assim, a eventual aplicacdo de Politicas de
Rebalanceamento de Carteira, a fim de corrigir desvios originados pela variagdo de desempenho
efetivamente observada dos ativos financeiros, € um instrumento essencial na execugcdo das
estratégias de investimentos da REAL GRANDEZA. As eventuais recomendagdes para adequagao
das posi¢des a Alocagao Estratégica estabelecida ocorrem a partir da observagao efetiva de variagbes
de precgos dos ativos superiores a de um (1) desvio padrao projetado nos estudos de Asset Liability
Management(ALM).

A Alocacao Tatica também deve ter um papel relevante na composi¢do da rentabilidade do portfélio
da REAL GRANDEZA, ainda que nao tao significativo quanto a Alocacao Estratégica. Tal percepgao
fundamenta-se no arcabougo da nossa Metodologia de Atuagédo, definida no item 2.1, que trabalha
sobre a hipétese da ineficiéncia dos mercados financeiros, o que cria esporadicamente distor¢des
relevantes do que seria o valor justo dos ativos e, consequentemente, oportunidades de investimento
de relagao retorno-risco incomum. Além disso, como o principio tedrico da diversificagdo dos ativos
nao funciona adequadamente em periodos de descontinuidade, a Alocagdo Tatica torna-se uma
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ferramenta essencial de controle dos riscos assumidos e de ajuste das carteiras em virtude de
alteragdes significativas de cenario.

Diante de tal contexto, a Filosofia de Investimento da REAL GRANDEZA estabelece uma das
seguintes razdes para a utilizagao da Alocagao Tatica nos seus portfolios:

e Antecipacdo de uma mudanca na Alocacdo Estratégica, em fungdo de futuras alteragbes
previstas nas premissas adotadas nos estudos de Asset Liability Management (ALM);

e Necessidade de alteracdo da preferéncia de risco e retorno estabelecida nas Politicas de
Investimentos dos planos de beneficios;

e Prémios ou descontos significativos nos precos dos ativos quando comparados aos cenarios de
longo prazo estabelecidos.

o Gestdo de Risco, ou, especificamente, uma adequac¢ao da composi¢do das carteiras a um nivel
de volatilidade inesperado dos ativos financeiros e que estejam afetando a percepgéo de risco
dos participantes;

Em relagédo a Selegao de Ativos, novamente a premissa da ineficiéncia dos ciclos de longo prazo dos
mercados financeiros implica na utilizagdo da Selegédo de Ativos como instrumento de geragdo de
valor no processo de investimentos da REAL GRANDEZA. Porém, por ser uma estratégia de soma
zero, onde devemos ter uma vantagem comparativa bastante consolidada em relacdo a média do
mercado, representada pelos benchmarks existentes, seu potencial de impacto € bem menor que as
duas ferramentas anteriores.

Por fim, a exposigao a fatores pontuais de curto prazo, de dificil previsao e controle, pode infligir sérios
prejuizos as estratégias estabelecidas e fundamentadas nas premissas da filosofia de investimentos
da REAL GRANDEZA. Portanto, evitamos ao maximo a utilizacao do Market Timing dentro de nossas
politicas de atuagao.

2.3 FASES DOS CicLOS DE PREGOS DOS ATIVOS FINANCEIROS

O comportamento dos ativos financeiros € marcado por ciclos de pregos de extensa duragdo, sendo
fator fundamental na avaliacdo do investimento ou do desinvestimento de qualquer posicdo no
portfélio da REAL GRANDEZA a identificagdo de em qual fase ela se encontra e qual a projegao de
comportamento futuro a ser esperado diante das premissas estabelecidas.

e Fase |. Deslocamento: alguma alteragdo nas circunstancias micro/macro econdmicas
estabelecidas provocam uma mudanga de paradigmas para determinados ativos ou classes de
ativos;

e Fase Il. Reconhecimento: agentes econémicos reconhecem e precificam as novas circunstancias
econdmicas;

e Fase lll. Retroalimentacdo: um processo de retroalimentagdo se manifesta, no qual noticias ja
esperadas tém impacto relevante nas cotagoes;

o Fase IV. Exagero: investidores apostam na manutencdo da atual tendéncia por prazos muito
longos;

o Fase V. Aflicdo: alguns agentes comegam a perceber os exageros e revertem suas posi¢des
originais;
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e Fase VI. Reviravolta: um novo padrao de comportamento de pregos se estabelece.

3. Geslgo de Paortidlio (Classes de Alivas)

3.1 RENDA FixA
3.1.1 Objetivo

Na gestédo dos recursos financeiros da REAL GRANDEZA, o papel da Renda Fixa €&, primordialmente,
funcionar como lastro garantidor dos compromissos atuariais assumidos, além de atuar como fator de
estabilidade das carteiras de investimentos em periodos de incerteza financeira. Ainda que existam
ganhos significativos derivados do processo de convergéncia das taxas de juros brasileiras para
padrdes internacionais, os mesmos sao limitados. Ou seja, a Renda Fixa, em um horizonte distante,
nao sera a classe de ativos que originara os ganhos excedentes necessarios para atingir nossos
objetivos institucionais.

A eventual tentativa de compensar uma alocagao significativa em ativos de Renda Fixa para
proporcionar maior protecdo em periodos de instabilidade, com estratégias para alavancar o retorno
do segmento, tais como crédito, opgdes e risco cambial, prejudica a caracteristica fundamental de
seguranga do segmento, devendo, portanto, ser esporadica, oportunistica e limitada.

3.1.2 Modelo de Atuacao da REAL GRANDEZA

O mercado de Renda Fixa tem caracteristicas de assimetria destacadas, e sofre fortemente a
influéncia de fatores de curto prazo no segmento mais curto da curva (numeros de inflacéo, atividade,
decisdes do Banco Central, etc), o que torna a estratégia de atuagao em horizontes mais curtos um
fator de destruicao de valor.

Ativos de longo prazo ligados a inflagdo sao a melhor alternativa para aproveitar a visdo do processo
de convergéncia das taxas de juros brasileiras para padrdes internacionais, ja que, além do potencial
de rentabilidade, disponibilizam fluxos de recebimentos diretamente relacionados ao passivo liquido
projetado dos planos de beneficios. Ativos de longo prazo pré-fixados tornam-se mais atraentes
apenas em periodos que envolvam reducdo das expectativas de inflacdo estabelecidas, enquanto
alocagbes em operagdes compromissadas (Caixa) funcionam para garantir a liquidez e a estabilidade
dos portfélios.

Em relacdo a titulos de renda fixa privado, ao se abracar o risco de crédito, reduz-se
significativamente o potencial do segmento de atuar como fator de estabilidade e sua eficacia como
lastro garantidor dos compromissos atuariais. Além disso, mesmos os ativos de mais alta qualidade de
creédito contém elementos de riscos de agdes, ja que a capacidade de uma companhia honrar os
compromissos assumidos esta diretamente ligada com a sua capacidade operacional, e oferecem um
retorno projetado muito menor que uma eventual participagao acionaria na sociedade.

Diante de tal contexto, a REAL GRANDEZA adota uma alocagdao em torno de 5% do patriménio dos
seus planos no segmento de crédito, atuando oportunisticamente e procurando concentrar mais de
80% de seus ativos de crédito nos 3 primeiros niveis da escala de rating nacional.
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3.2 RENDA VARIAVEL
3.2.1 Objetivo

Na gestdo dos recursos financeiros da REAL GRANDEZA, o papel da Renda Variavel é o de originar
o retorno excedente necessario para atender os objetivos institucionais de superar as taxas de juros
atuarialmente fixadas, melhorar a qualidade de vida e contribuir para a estabilidade financeira dos
participantes, assistidos e seus familiares.

Em um ambiente de juros reais compativeis com o padrdo observado internacionalmente, embora
titulos do segmento de Renda Fixa possam apresentar performance superior em alguns periodos, as
vezes prolongados, ativos vinculados ao mercado de agdes servem como protecdo de longo prazo
contra a reducgdo do valor dos beneficios por meio da inflagcdo, e expbem as carteiras de investimentos
dos planos de beneficios a um conjunto diversificado de tendéncias fundamentais, melhorando sua
relagéo de risco e retorno de longo prazo.

3.2.2 Modelo de Atuagdao da REAL GRANDEZA

A lucratividade das companhias constituiu a forga basica que determina o retorno de longo prazo dos
ativos do segmento de Renda Variavel. Antecipar a diregao dos lucros corporativos € uma tarefa que
pode ser atingida, pois eventuais premissas sobre as empresas, apesar de desafiadoras, envolvem
variaveis muito menos complexas do que aquelas que influenciam os fatores macroecondémicos.
Nessa ultima opgédo nao é suficiente apenas antecipar as forgas econOmicas subjacentes, mas
também prever o impacto, em termos de direcdo, magnitude e interpretacdo dos agentes de mercado
dessas macro-variaveis nos precos dos ativos.

Sendo assim, a gestdo dos investimentos da REAL GRANDEZA em Renda Variavel tem como
premissa essencial a hipotese que o sucesso favorece uma abordagem rigorosa, fundamentalista e
bottom-up de previsao de fluxo de caixa. Nosso objetivo primordial no processo de selegao de ativos é
o de pagar menos que o valor justo por um fluxo de lucros crescendo acima da média em um
horizonte de longo prazo, evitando uma exposigcdo elevada a fatores pontuais. Perseguimos
estratégias puramente “macro” em renda variavel apenas quando circunstancias permitem elevado
grau de confianga.

Junto com a Avaliacdo do Negécio (lucratividade acima da média) e com a Avaliagdo de Valor (precos
de aquisicdo ou alienacdo adequados), a Avaliagdo da Governanga de uma empresa compde 0
conjunto de fatores essenciais no processo de analise fundamentalista. O alinhamento de interesses
entre a gestdo e os acionistas é o principal fator de risco a ser monitorado na avaliagcdo de uma
companhia, ja que é mais do frequente o atrito entre os atos da administracdo e os desejos dos
acionistas. Vale destacar a importancia da utilizacdo de critérios socialmente responsaveis no
processo de aplicagdo de recursos deste segmento, enfatizando o foco no desenvolvimento
sustentavel na composigao das carteiras de investimentos.

O modelo de gestao ativa utilizado pela REAL GRANDEZA apresenta as melhores oportunidades de
retorno quando as ineficiéncias intrinsecas dos ativos financeiros, ou a distancia do valor considerado
justo, afloram. Quando os mercados vao a pregos extremos, investidores sensatos devem atuar na
direcdo oposta a da média, esperando se beneficiar das compras a niveis mais deprimidos ou de
vendas a niveis significativamente atrativos. Investidores, na média, tendem a enfatizar os vencedores
passados e evitam perdedores de ontem, adquirindo posi¢des relevantes em renda variavel nos topos
de performance e permanecendo sub-investidos em agdes nos piores momentos.

A formulacao de teses de investimentos, sobre as empresas ou eventualmente sobre variaveis macro-
econbmicas, € a chave do processo de investimentos em acgdes. Existe uma conexao muito
consistente entre a efetivacao pratica de uma tese de investimento e a resposta do preco dos ativos
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em prazos mais longos. Assim, se a tese original que embasou a aquisicdo de um eventual ativo
permanecer intacta, um periodo especifico de ma performance pode se configurar em uma
oportunidade de aumentar alocacao a precos mais atrativos. Se a causa do desempenho inesperado
for um desvio da avaliagao previamente efetuada, uma resposta menos entusiasmada torna-se mais
apropriada. Devemos limitar nossa exposi¢cao global e individual em ativos de renda variavel a um
tamanho que possamos manter confortavelmente, evitando atuagdes impulsivas em momentos de
desempenho adverso.

3.2.3 Classificagao dos ativos de Renda Variavel por Fatores de Risco

Valor de Mercado

Volatilidade

Liquidez

Endividamento

Momentum

Setor

Exposicao a fatores macro-econémicos
Governanca

Crescimento de Lucratividade

Valor

N N N NN

3.3 PRIVATE EQUITY
3.3.1 Objetivo

As eventuais aplicagdes dos planos de beneficios da Real Grandeza em Fundos de Investimento em
Participacdes (FIPs) tém como fungao principal originar alternativas com expectativas de retornos
reais de 3% a 5% a.a. superiores ao desempenho do mercado de agdes, porém, oriundas de fatores
fundamentalmente diferentes do segmento de renda variavel tradicional.

Alocagbes em FIPs melhoram significativamente a relagéo de retorno e risco dos investimentos da
FRG, colaborando de forma essencial para o alcance das metas institucionais estabelecidas, ao expor
os portfélios a: (A) ativos com menor grau de eficiéncia em sua precificacao; (B) um conjunto mais
diversificado de tendéncias microeconémicas do que as disponiveis ao publico em geral e; (C) prazos
de maturagéo condizentes com os horizontes de investimentos de um fundo de pensdo maduro como
a Real Grandeza.

3.3.2 Modelo de Atuagdao da REAL GRANDEZA

A maior expectativa de retorno do segmento de Private Equity apresenta como contrapartida evidente
um nivel de risco superior ao observado no mercado de agdes mais tradicional, dadas as maiores
incertezas operacionais existentes, os diferentes niveis de alavancagem financeira observados e o
prazo de investimento mais alongado.

Diante de tal contexto, a FRG constitui seu portfélio de participagbes por meio de FIPs,
preferencialmente em empresas de porte mais significativo (Expansion/Growth, Later Stage e Buyout)
€ nao via projetos individuais, a fim de estabelecer uma opc¢éo de investimento no segmento mais
diversificado e de menor risco. Ao dar preferéncia por produtos que tenham como origem central dos
retornos fatores fundamentalmente diferentes do segmento de renda variavel, a FRG opta
preferencialmente por alternativas:
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(a) Nao devidamente representadas setorialmente na bolsa de valores brasileira;

(b) Beneficiadas pela existéncia de atrativas fontes de captagao de recursos de longo prazo;
(c) Focadas na criagao de valor via aumento da produtividade ou melhorias operacionais;
(d) Com perspectiva objetiva sobre as diferentes op¢des de estratégias de saida.

As caracteristicas intrinsecas desta classe de ativos ndo permitem a aplicagdo de estratégias
passivas, replicando um determinado indice de referéncia, e apresentam uma significativa dispersao
de resultados entre os FIPs. Sendo assim, o processo de sele¢do de gestores ativos € a chave para o
sucesso neste segmento de investimento, ja que reflete a capacidade da equipe interna da FRG de
identificar as instituicdes com: (i) completo alinhamento de interesses com os cotistas e; (ii) aptidao de
adicionar valor ao desempenho de longo prazo das companhias investidas.

3.4 IMOVEIS
3.4.1 Objetivo

As principais fungdes do segmento de Imdveis na carteira de investimentos dos planos de beneficios
da REAL GRANDEZA sao de: (I) reduzir a dependéncia do desempenho de ativos mais tradicionais
(renda fixa e variavel), (ll) estabilizar os portfélios em momentos de maior instabilidade, dados os
substanciais recebimentos de aluguéis, e (lll) proporcionar uma eventual protecao dos beneficios
contra altas ndo antecipadas da inflagao.

Ao indicar uma expectativa de retornos superiores a renda fixa (mas inferiores aos do mercado de
acbes), o segmento de Imoveis contribui de forma importante para a otimizagdo da relagao
retorno/risco das carteiras de investimentos, ja que seu desempenho € originado por fatores
materialmente distintos do que determinam os resultados de outras classes.

3.4.2 Modelo de Atuagdao da REAL GRANDEZA

No segmento de Imoveis, projetos individuais sdo custosos em termos administrativos e mais
arriscados sob a odtica financeira. A REAL GRANDEZA mostra preferéncia pelo investimento via
Fundos Imobiliarios, administrado por gestores com clara vantagem comparativa no setor.

O foco deve estar em gerar retornos estaveis e descorrelacionados de outras classes disponiveis,
investindo um conjunto de ativos de alta qualidade, bem localizados, a um “Custo de Reposi¢cao”
adequado e, pelo menos, com expectativa de compromisso de aluguel de longa maturacéo a ser
estabelecido com instituicbes de porte relevante.

As caracteristicas intrinsecas desta classe de ativos ndo permitem a aplicagdo de estratégias
passivas, replicando um determinado indice de referéncia. Sendo assim, o processo de selecido de
gestores ativos, e a capacidade da equipe interna da REAL GRANDEZA de identificar as instituigcbes
com completo alinhamento de interesses com os cotistas e um real talento para adicionar valor de
longo prazo, é a chave para o sucesso neste tipo de investimento.
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3.5 RETORNO ABSOLUTO
3.5.1 Objetivo

Na gestao dos recursos financeiros da REAL GRANDEZA, o papel do segmento de Retorno Absoluto
€, essencialmente, melhorar a relagdo risco/retorno do portfélio global, reduzindo a dependéncia
exclusiva do desempenho dos mercados de renda fixa e renda variavel.

Uma carteira de estratégias de Retorno Absoluto colabora para estabilizar as oscilagbes dos
investimentos em periodos de instabilidade financeira ao proporcionar, no longo prazo, retornos
compativeis com o do mercado de agbes, mas com uma volatilidade inferior e originados por fatores
materialmente distintos do que determinam os resultados de outras classes, ja que aproveita
instrumentos que ndao podem ser utilizados pela gestao propria da REAL GRANDEZA, nos termos da
legislacado vigente.

3.5.2 Modelo de Atuagdao da REAL GRANDEZA

As caracteristicas intrinsecas do segmento de Retorno Absoluto ndo permitem a aplicagcdo de
estratégias passivas, replicando um determinado indice de referéncia. Sendo assim, o processo de
selecdo de gestores ativos, e a capacidade da equipe interna da REAL GRANDEZA de identificar as
instituicbes com completo alinhamento de interesses com os cotistas e um real talento para adicionar
valor de longo prazo, é a chave para o sucesso neste tipo de investimento e a melhor forma de evitar
perdas ndo antecipadas em um segmento por natureza volatil.

O foco de atuacdo da REAL GRANDEZA em fundos de Retorno Absoluto concentra-se na montagem
de uma carteira diversificada de estratégias diferenciadas e nao correlacionadas com os mercados de
renda fixa e renda variavel, e com perfil global de risco e retorno determinado pelos modelos de ALM
(Asset Liability Management), elaborados anualmente. Recomenda-se que o limite maximo de
alocagado no segmento deve ser o de metade do total permitido nas Politicas de Investimentos dos
planos de beneficios para gestores externos.

4. Coaonsideractes Finais

1 - Este manual e suas diretrizes serao efetivos apos aprovacgao da Diretoria Executiva e do Conselho
Deliberativo;

2 - Cabe a Diretoria de Investimentos atender as Diretrizes do Processo de Investimentos da REAL
GRANDEZA em todas as recomendacgdes encaminhadas ao CIRG.

Rio de Janeiro, 27 de outubro de 2011
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