Politica de Investimentos 2005
(Plano de Contribuicao Definida - PCD)

A diretoria da TELOS - Fundagao Embratel de Seguridade Social apresenta a Politica de Investimentos
para o exercicio 2005, segundo regulamento anexo a Resolu¢gdo CMN n® 3.121/2003.

Caracteristicas e informacfes da alocacédo dos recursos no PCD

Alocacgao dos Recursos Margem de Alocacéo
Lim.inferior(%0) Lim.superior (%0)

Renda Fixa 86 100
Carteira de RF com baixo risco de
crédito 86 100
Carteira de RF com médio/alto risco
de crédito 0 1
Derivativos de RF 0 50
Renda Variavel 0 10
Carteira de AcOes em Mercado 0 10
Carteira de Participa¢des 0 0
Carteira de RV — Outros Ativos 0 0
Derivativos de Renda Variavel 0 10
Imoveis 0 0
Carteira de Desenvolvimento 0 0
Carteira de Aluguéis e Renda 0 0
Carteira de Fundos Imobiliarios 0 0
Carteira de Outros Investimentos
Imobiliarios 0 0
Empréstimos e Financiamentos 0 4
Carteira de Empréstimos e
Participacbes 0 4
Carteira de Financiamentos
Imobiliarios 0 2

DIVERSIFICACAO
RENDA FIXA

1. O total de titulos e valores mobiliarios de emissdo e/ou coobrigacdo de um mesmo estado ou
municipio, de uma mesma pessoa juridica ndo-financeira, de seu controlador, de sociedades por
ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum
ndo pode exceder 20% (vinte por cento);

2. No caso de investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou coobrigacdo de
instituicdo financeira ou de outra instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil



(art.10, inciso IlI, e art.11, inciso Il da resolugdo n°3121 do CMN) e dos depositos de poupanca
(art.10, inciso 1V, e art.11, inciso Ill da resolucdo n©3121 do CMN), o total da emisséo,
coobrigacdo ou responsabilidade de uma mesma instituicdo financeira ndo pode exceder 25%
(vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquido da emissora, no caso de instituicdo considerada
como de baixo risco de crédito, e 15% (quinze por cento) do patriménio liquido da emissora nos
demais casos.

RENDA VARIAVEL

1. O total das aplicacdes em acbes de uma mesma companhia ndo pode exceder 20% (vinte por
cento) dos respectivos capitais votante e capital total, nem exceder 5% (cinco por cento) do
total dos recursos dos planos de beneficios, podendo esse limite ser majorado para até 10%
(dez por cento) no caso de acdes representativas de percentual igual ou superior a 2% (dois por
cento) do Ibovespa, do IBX, do IBX-50 ou do FGV-100.

2. No caso de investimentos incluidos na carteira de participacdes, o total da participagcdo em um
mesmo projeto financiado por sociedade de propoésito especifico ou de suas aplicagbes em um
mesmo fundo de investimentos ndo pode exceder 25%(vinte e cinco por cento) do projeto ou
do patriménio liquido do fundo, em se tratando de inversdes da TELOS, e 40% do projeto ou do
patrimdnio liquido do fundo, em se tratando de inversbes da TELOS em conjunto com as
inversbes das patrocinadoras, de sua controladora, de sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

3. Para verificacdo dos limites observados no item 1, serd adicionado ao total de a¢Ges, o total de
bénus de subscri¢do e de debéntures conversiveis em a¢des de uma mesma companhia.

LIMITES GERAIS

1. O total de aplicagdes em valores mobiliarios de uma mesma série, exceto agdes, bonus de
subscricdo de acdes, recibos de subscricdo de agBes de uma mesma empresa, certificado de
recebiveis imobilidrios e debéntures de emissdo de sociedade de propdsito especifico incluidas
na carteira de participacBes, ndo pode exceder 25% (vinte e cinco por cento) da série, em se
tratando de inversdes da TELOS e 40%, em se tratando de inversdes das patrocinadoras, de sua
controladora, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou
outras sociedades de controle comum.

2. As aplicagbes em quaisquer titulos ou valores mobiliarios de emissdo de uma mesma pessoa
juridica — instituicdo financeira ou ndo -, de sua controladora, de sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum ndo podem
exceder, no seu conjunto, 30% (trinta por cento), ai computados ndo s6 os objeto de compra
definida, mas também, aqueles objetos de empréstimo e de operagdes compromissadas e 0s
integrantes das carteiras dos fundos dos quais a TELOS participe, na proporcéo das respectivas
participacdes, observados sempre os limites legais estabelecidos pela legislacdo em vigor bem
como aqueles definidos nos regulamentos dos fundos de investimentos financeiros.

Objetivos da Gestéao

O Plano de Contribuicdo Definida € um plano misto, desta forma os objetivos de gestdo dos recursos ndo sdo 0s
mesmos para as reservas dos participantes ativos e para as reservas dos participantes assistidos.

Na fase de capitalizacdo, o participante pode alocar as suas reservas no segmento de renda fixa e de renda
variavel conforme a sua escolha, respeitando as restricdes existentes. O segmento de renda fixa busca uma
rentabilidade de 100% do CDI, com aplicacdes em titulos com baixo risco de crédito. O segmento de renda
variavel busca uma rentabilidade superior ao indice IBrX-50 da Bolsa de Valores de S&o Paulo.

A gestd@o das reservas dos participantes assistidos busca: um piso de rentabilidade de 6% a.a. acima da
variacdo do Indice Geral de Precos Disponibilidade Interna (IGP-DI) da Fundacdo Getllio Vargas; realizar
investimentos em titulos de baixo risco de crédito, gerar recursos liquidos adicionais que sejam suficientes para
garantir o pagamento dos beneficios previdenciarios; ajustar o fluxo de recebimento de contribuices acrescidas
das receitas financeiras, com o pagamento de proventos.




Etapa 1: Pré —Selecéao

As empresas gestoras a serem consideradas para a concessao de limites deverdo possuir um volume minimo de
recursos administrados para que sejam consideradas no processo de andlise. Empresas gestoras com volume
inferior ao limite estabelecido pela TELOS serdo automaticamente excluidas do processo. Este volume esta, a
principio, fixado em R$ 10 hilhdes. Este limite aplica-se igualmente a gestores ligados ou ndo a instituicbes
financeiras.

Etapa 2: Analise de Performance, Due Diligence e Critérios Qualitativos

Etapa 2.1: Anéalise Comparativa da Plataforma dos Gestores

Para a andlise da performance, os gestores serdo separados em dois grupos: gestores que ja administram
recursos da TELOS e gestores que ndo administram recursos da TELOS.

No primeiro grupo, serd comparada a qualidade dos gestores com base na amostra de fundos da TELOS. A
comparagdo entre gestores € feita através de ferramentas quantitativas que analisam os historicos de
rentabilidade e risco, levando em conta os regulamentos e perfis dos fundos.

No segundo caso, a andlise da performance sera realizada através da comparagdo de um grande ndmero de
fundos no mercado para tentar obter um indicador da qualidade de gestdo. Qualquer medida, neste caso, é
apenas uma aproximacao da capacidade de gestdo “real” e, portanto, os resultados desta analise deverdo ser
encarados dentro de um certo contexto, sem representarem um critério automatico de exclusdo de gestores.

A diversificacdo da gestdo externa dos ativos serd funcdo do numero de gestores que vierem atender aos
critérios de contratagdo, sendo limitado no minimo em dois gestores.

Etapa 2.2 : Anélise dos custos envolvidos
Nesta etapa serdo analisados os custos de administracdo e gestdo propostos por cada instituicdo selecionada.

Etapa 2.3 : Processo de Due Diligence
Nesta etapa procura-se obter informacdes detalhadas sobre a empresa gestora de recursos, incluindo os
aspectos técnicos operacionais e gerenciais relevantes, e a qualidade de atendimento ao cliente.

Etapa 2.4: Critérios Qualitativos

Esta Ultima etapa da analise consolida os resultados apurados nas etapas anteriores, indicando quais gestores
tem estrutura operacional, técnica, gerencial e de suporte ao cliente adequadas e exibem performance
considerada superior, segundo os parametros definidos pela equipe da TELOS.

Ata do Conselho Deliberativo/Data Assembléia: 16 de dezembro de 2004

Plano de Beneficio: Contribui¢do Definida

Meta Atuarial do Plano de Beneficio: Participantes Ativos ndo possuem meta atuarial. Participantes Assistidos IGP-DI +
6% a.a. ou IGP-DI + 3% a.a. ou a rentabilidade do saldo de conta dos assistidos, conforme opgdo dos participantes
assistidos.

AETQ- Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado: José Manuel Oliveira Carregal

Renda Fixa: o mesmo

Renda Variavel: o mesmo

Iméveis: 0 mesmo

Financiamentos: o mesmo

Mecanismo de Informagdes da Politica aos Participantes: (X ) Meio Eletronico () Impresso

Responsavel, local e data

Rio de Janeiro, 16 de dezembro de 2004. José Manuel Oliveira Carregal
Diretor Administrativo Financeiro




