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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracdes financeiras

Aos Administradores e Cotista
Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo — FI-FGTS
(Administrado pela Caixa Econdmica Federal)

Examinamos as demonstragdes financeiras do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo
de Servigo ~ FI-FGTS (o “Fundo”), que compreendem a demonstragfo da composicéo e diversificagéo
das aplicagGes em 31 de dezembro de 2010 e a demonstragéo da evolugdo do patrimdnio liquido para o
exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contébeis e as demais notas
explicativas.

Responsabilidade da administracao
sobre as demonstragdes financeiras

A administracfio do Fundo é responsével pela elaboragio e adequada apresentagdo dessas
demonstracGes financeiras de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil, apliciveis ao Fundo
de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo e pelos controles internos que ela
determinou como necessérios para permitir a elaboracio de demonstragdes financeiras livres de
distor¢fio relevante, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoével de que as demonstragGes financeiras estéo livres
de distor¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execugiio de procedimentos selecionados para obtengio de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgagSes apresentados nas demonstragges financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢éo
relevante nas demonstracies financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa
avaliacéio de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada
apresentacio das demonstracSes financeiras do Fundo para planejar os procedimentos de auditoria
que sdo apropriados nas circunstincias, mas ndo para expressar uma opiniéo sobre a eficicia desses
controles internos do Fundo. Uma auditoria inclui também a avaliagfo da adequagfo das politicas
contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administragio, bem como a
avaliaciio da apresentacfio das demonstrages financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br



Ik

pwc

Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo —~ FI-FGTS
(Administrado pela Caixa Econdmica Federal)

Opinido

Em nossa opinifio, as demonstragoes financeiras apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posi¢o patrimonial e financeira do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do
Tempo de Servigo — FI-FGTS em 31 de dezembro de 2010 e o resultado das suas operacdes e a evolugdo
do patriménio liquido do exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contébeis adotadas no
Brasil, aplicaveis ao Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo.

Qutros assuntos

Conforme descrito nas Notas 3 (c) e 5, o Fundo investe em empresas de capital fechado, e as suas agdes
n#o sio cotadas em bolsa de valores nem negociadas de forma frequente em mercados organizados.
Tais investimentos sdo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial, ajustado por proviséo para
perdas de carater permanente, quando aplicivel. Dessa forma, o valor de tais investimentos podera vir
a ser significativamente diferente quando da sua efetiva realizagiio financeira, com a consequente
repercussio no valor da cota do Fundo, Nossa opinifo ndo esté ressalvada em fungio desse assunto.

O exame das demonstrac¢des financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, apresentadas
para fins de comparac#o, foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores independentes, que
emitiram relatério de auditoria com data de 31 de margo de 2010, sem ressalvas. Nossa opinido ndo
est4 ressalvada em funcio desse assunto.

S#o Paulo, 09 de maio de 2011

Pﬁ/cggﬁg ougeCoopers ?

Auditores Independentes
CRC 2SP000_16 0-5 “F” DF

Contador CRC 15P171564/0-1 “S” DF



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FI-FGTS

(CNPJ: 09.234.078/0001-45)

(Administrado pela Caixa Econémica Federal)

Demonstragio da composicgio e diversificacio das aplicagdes
em 31 de dezembro de 2010
(Em milhares de reais)

Valor % sobre o
Aplicacdes/especificacdes Tipo Quantidade atual ativo
Disponibilidades 1 -
Banco conta movimento 1 -
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 1.747.536 3.257.122 16,36
Notas do Tesouro Nacional 1.628.262 3.157.450 15,86
Letras do Tesouro Nacional 119.274 99.672 0,50
Debéntures nio conversiveis em a¢des 32.572.000 10.273.652 51,63
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social 700.000 6.726.253 33,80
Madeira Energia S.A. MESA 1.500.000 1.821.883 9,15
Companhia de Concessdes Rodoviarias 1.000 500.546 2,51
MRS Logistica S.A. 30.000.000 314.850 1,58
Centrais Elélricas de Pernambuco - EPESA 171.000 178.538 0,90
ALL AM Latina Logistica Malha Sul 1.000 174.421 0,88
Ferroban Ferrovias Bandeirantes S.A. 1.000 174.421 0,88
Ferro Norle S.A, Ferrovias Norte Brasil 1.000 174.421 0,88
Tracema Transmissora de Energia S.A. 109.000 109.663 0,55
TESC- Terminal Santa Catarina S.A. 88.000 98.656 0,50
Cotas de fundos 595.010.100 910.032 4,58
Caixa Fundo de Investimento em Participagdes Saneamento 500.000.000 500.201 2,51
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios CEEE V - GT 200.000 190.250 0,96
Fundo de Investimento em Participagoes Amazonia Energia 94.810.000 118.633 0,60
Fundo de Investimento em Direites Creditérios Energisa 2008 100 100.948 0,51
Agdes sem cotac¢iio em bolsa 1.215.147.183 5.461.828 27,48
Odebrecht Transport.Participagbes 73.039.738 1.866.409 9,39
Foz do Brasil S.A. 129.846.574 647.572 3,25
Eletricidade Vale Paranapanema 88.405.583 474.961 2,39
Cone S.A. 35.099.302 511.001 2,57
Embraport - Empresa Brasileira de Terminais Portudrios S.A. 24.678.045 461.018 2,33
Alupar Investimento S.A. 29.243.000 475.460 2,39
Energimp S.A. 334.726.955 412.562 2,07
Nova Cibe 313.195.150 189.730 0,96
Hidrotermica S.A. 55.667.283 158.981 0,80
J.Malucelli Energia S.A. 51.333 141.081 0,71
Tjui Energia S.A. 42.041.590 34.849 0,18
Foz do Rio Claro Energia S.A. 40.991.800 37.645 0,19
Usina Paulista Queluz de Energia S.A. 22.586.549 23.555 0,12
Usina Paulista Lavrinhas de Energia S.A. 21.904.181 22,148 0,11
ERB - Energias Renoviveis 3.670.100 4.856 0,02
Total do ative 19.902.635 100,05
Valores a pagar 999.310 5,02
Acoes a liquidar 984.650 4,95
Taxa de administragio 14.650 0,07
Outros 10 -
Patrimonio liquido 18.903.32, 95,03
Total do passivo e patriménio liquido 19.902.635 100,05

As notas explicativas da Administradora sio parte integrante das demonstragdes financeiras.




Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FI-FGTS

(CNPJ: 09.234.078/0001-45)

(Administrado pela Caixa Econémica Federal)

Demonstracio da evolugio do patriménio liquido

exercicio findo em 31 de dezembro de 2010
(Em milhares de reais, exceto o valor unitario das cotas)

Patriménio liquido no inicio do exercicio
Representado por 13.031.278.028,775 cotas a RS 1,120028 cada
Representado por 8.902.166.037,392 cotas a RS 1,050101 cada

Cotas emitidas no exercicio
2.964.626.548,488 cotas
4.129.111.991,383 cotas

Patrimdnio liquido antes do resultado do exercicio

Resultado do exercicio

Receitas

Rendas de aplicagoes interfinanceiras de liquidez
Rendas de titulos e valores mobilidrios
QOutras receitas operacionais

Despesas

Resultado de equivaléncia patrimonial
Redugio ao valor recuperéavel do investimento
Taxa de administra¢do

Custddia

Taxa de fiscalizagao

Servigos técnicos especializados

Resultado do exercicio
Patrimdnio liquido no final do exercicio

Representado por 15.995.904.577,263 cotas a RS 1,181760 cada
Representado por 13.031.278.028,775 cotas a RS 1,120028 cada

As notas explicativas da Administradora sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

2010 2009
14.595.392
9.348.176
3.469.000
4.508.537
18.064.392 13.856.713
1.209.714 849.225
211.580 42.291
998.134 806.934
- 2
(370.781) (110.548)
(150.718) -
(79-239)
(140.630) (110.426)
(112) (108)
(43) -
(39) (14)
838.933 738.679
18.903.32,
14.595.392



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico
— FI - FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Economica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstracoes financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Contexto operacional

O Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico — FI-FGTS,
(“Fundo”), criado por autorizagio da Lei n® 11.491, de 20 de junho de 2007, iniciou
suas atividades em 1° de julho de 2008, constituido nos termos disciplinados pela
Instrucdo CVM n° 462, de 26 de novembro de 2007, e por resolu¢des do Conselho
Curador do FGTS, sob a forma de condominio aberto, com prazo indeterminado de
duragdo. O Fundo destina-se a receber aplicacoes de recursos do Fundo de Garantia
do Tempo de Servico - FGTS quando autorizado pelo Conselho Curador do FGTS, do
Fundo de Investimento em Cotas do FI-FGTS e tem por objetivo proporcionar a
valorizacdo das cotas por meio da aplicagdo de seus recursos na construgao,
reforma, ampliacdo ou implantacdo de empreendimentos de infra-estrutura em
rodovias, portos, hidrovias, ferrovias, energia e saneamento, por meio das seguintes
modalidades de ativos financeiras e/ou participagdes: instrumentos de participagao
societaria, debéntures, notas promissérias e outros instrumentos de divida
corporativa, cotas de fundo de investimento imobilidrio, cotas de fundo de
investimento em direitos creditérios, cotas de fundo de investimento em
participacoes, certificados de recebiveis imobiliarios, contratos derivativos e titulos
publicos federais.

O Fundo pode atuar no mercado de derivativos, com a finalidade de prote¢ao dos
demais ativos integrantes da carteira.

As cotas do Fundo estao sujeitas as oscilacoes positivas e negativas de acordo com os
ativos integrantes de sua carteira, podendo levar inclusive a perda do capital
investido.

Sao garantidos aos recursos alocados ao Fundo, em cotas de titularidade do FGTS, a
remuneracao aplicivel as contas vinculadas na forma do artigo 7°, inciso IX, da Lei
n° 8.036/90.

Os investimentos em fundos nao sao garantidos pelo Administradora, por qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos — (FGC).

A gest@o da carteira do Fundo é realizada pela Administradora.



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico
— FI — FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Econdmica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstragoes financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Elaboracao das demonstracoes financeiras

As demonstragoes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis ao Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico, complementadas pelas normas previstas pela Comissao de
Valores Mobilidrios (CVM), especificamente a Instru¢do CVM n°® 462 de 26 de
novembro de 2007, pelo Plano Contébil das Instituicoes do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF), pela Lei n°® 11.491 de 20 de junho de 2007 e por demais
orientacbes emanadas do Banco Central do Brasil (BACEN), quando aplicaveis ao
Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico.

Na elaboracio dessas demonstracdes financeiras foram utilizadas premissas e
estimativas para a contabilizacio e determinagdo dos valores dos ativos e
instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo. Dessa forma, quando da
efetiva liquidacio financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os resultados
auferidos poderdo vir a ser diferentes dos estimados.

Descricio das principais praticas contabeis
Entre as principais praticas contabeis adotadas destacam-se:
a. Apuracio do resultado

A Administradora adota o regime de competéncia para o registro das receitas e
despesas.

b. Aplicacoes interfinanceiras de liquidez

As aplicagoes interfinanceiras de liquidez referem-se a compra de titulos com o
compromisso de revenda em data futura com rentabilidade ou pardmetro de
remuneracao estabelecido na data da contratagdo, ou seja, sdo aplicagoes
financeiras, com lastro em titulos ptblicos federais, sendo realizados sempre
com instituicdes financeiras do mercado.

As operacbes compromissadas sdo registradas pelo valor efetivamente pago e
atualizadas diariamente pelo rendimento auferido com base na taxa de
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Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico

— FI — FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Econdmica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstracoes financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

remuneracao.
Titulos e valores mobiliarios

Consoante com a Circular Bacen no. 3.086 de 15 de fevereiro de 2002, os titulos
e valores mobiliarios estao classificados na categoria “Titulos para negocia¢ao”.

c1. Cotas de fundos de investimento

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sao atualizados
diariamente pelo valor da cota divulgada pela Administradora (CEF).

c2, Debéntures nao conversiveis em acoes

As debéntures ndo conversiveis em a¢des por serem objeto de emissdo privada
em que o FI-FGTS figura com Gnico debenturista, e que até a presente data ndo
sdao negociadas no mercado secundario e que, portanto, nao possuem referéncia
de precos de negociacio, sdo avaliadas ao longo de sua existéncia pelo valor de
seu principal acrescido da remuneracao decorrida pro rata temporis, de acordo
com as respectivas escrituras de emissdo, conforme previsto no Regulamento do
Fundo.

O FI-FGTS é um fundo aberto e tem o objetivo de investir em infra-estrutura e
conferir a seus investimentos e investidores um retorno financeiro de acordo
com sua politica de investimentos, tais como estruturas customizadas as
necessidades dos projetos de infraestrutura e a iliquidez nos mercados em que
tais titulos sdo negociados. Esta particularidade, somada & (i) necessidade de
seus ativos refletirem a precificacdo e as condi¢des descritas nos instrumentos
das operacoes e, (ii) atender prontamente as deliberacoes de seu Comité de
Investimento, as Resolugdes emanadas do Conselho Curador do FGTS — CCFGTS
e o Regulamento do Fundo, as debéntures ndo conversiveis em agoes foram
classificadas na categoria “Titulos para negocia¢do”, sendo seu valor de mercado
equivalente, aproximadamente, ao valor contabil.



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico
— FI — FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Economica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

c3. Acoes sem cotacao em bolsa

As acOes sem cotacdo em bolsa de valores ou em mercados de balcdo organizado
sdo avaliadas pelo seu valor de equivaléncia patrimonial, atualizado com base
nas demonstracdes financeiras da respectiva sociedade investida, acrescido ou
deduzido, conforme o caso, do agio ou desagio registrado a época da aquisicdo do
investimento.

O é4gio é representado pela diferencga positiva entre o valor pago e/ou a pagar
pela aquisicdo e o valor patrimonial da parcela do capital da companhia
adquirida.

C4. Reduciao ao valor recuperavel

Os valores contabeis dos ativos sdo revisados a cada data de balanco para avaliar
se ha necessidade de reconhecimento de alguma perda por reducdo ao valor
recuperavel do investimento. Caso exista a referida indicacéo, estima-se o valor
recuperavel do ativo e reconhece-se a perda, caso o valor contabil seja superior
ao seu valor recuperavel

4  Debéntures nao conversiveis em acoes

Os investimentos em debéntures estdo apresentados em 31 de dezembro de 2010
conforme quadro abaixo:



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico
— FI - FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Econémica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstracdes financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Empresa Data de Data Final de Valor emissédo Valor em
Emissio Vencimento 31/12/2010
BNDES - Banco Nacional  23/12/2008 15/10/2029 7.000.000 6.726.253

de Desenvolvimento
Econdmico e Social (a)

MESA - Madeira Energia 2/4/2009  30/9/2012 (1°e 2° series) 1.500.000 1.821.883
S/A (b)

30/12/2012 (3°¢ 4°séries)
30/9/2013 (5° e 6° séries)
ALL AM Latina Logistica 8/9/2008 31/7/2018 166.667 174.421

Malha Sul (¢)
Ferroban Ferrovias

Bandeirantes S.A. (¢) 10/9/2008 31/7/2018 166.666 174.421
Ferro Norte S.A. Ferrovias

Norte Brasil (¢) 8/9/2008 31/7/2018 166.667 174.421
CCR - Companbhia de 29/12/2008 31/12/2018 500.000 500.546
Concessoes Rodoviarias

S/A(d)

MRS - MRS Logistica S/A  9/6/2010 1/2/2020 300.000 314.850
(e)

EPESA - Centrais 23/1/2009 23/1/2024 171.000 178.538
Elétricas de Pernambuco

S/A(D)

IRACEMA - Iracema 10/12/2010 10/12/2035 109.000 109.663
Transmissora de Energia

S/A(g)

TESC - Terminais Santa 18/12/2009 18/12/2029 88.000 98.656
Catarina S/A (h)

Total 10.168.000 10.273.652

As debéntures contam com garantias nos termos das correspondentes Escrituras
Particulares de Emissdo das Debéntures, representados, principalmente, por fiancas
prestadas; alienac@o, cessdo e garantias fiduciarias; penhor de direitos; e hipoteca de
imovel.
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Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico

— FI - FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Econémica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstracgoes financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

a.

BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social

A finalidade dos recursos obtidos pelo emissor é para aplicacdo integral em
projetos dos setores de energia, rodovia, ferrovia, hidrovia, porto e saneamento,
atendendo ao disposto na Lei 11491/2007.

MESA - Madeira Energia S/A

A finalidade do investimento é a exploracdo da concessdo da hidrelétrica de
Santo Antonio e seu sistema de transmissao associado, com vistas & conducao de
todas as atividades necessarias a construcéao, operagao e manutencao da referida
hidrelétrica e seu sistema de transmissao.

ALL - América Latina Logistica S/A
(MALHA SUL/FERRONORTE/FERROBAN)

Tem a finalidade de financiar os investimentos previstos, como: aumento da
capacidade de transporte em material rodante (vagdes e locomotivas),
desenvolvimento de novas tecnologias (equipamentos e servigos), vias
permanentes, terminais e edificacoes.

CCR - Companhia de Concessoes Rodoviarias S/A

Os recursos obtidos com as debéntures serdo usados em projetos de
infraestrutura rodoviéria; prestacdo de servicos em estradas de rodagem, vias
urbanas, pontes, tlneis, e infraestrutura metroviaria.

MRS - MRS Logistica S/A

Os recursos serao aplicados na prestacao de servigos de transporte ferroviario de
cargas, armazenagem e transbordo nas estacgoes, patios e terrenos existentes nas
faixas de dominio das linhas ferroviarias objeto da concessao; expansao das vias
existentes, controle e automacao das operagoes e modernizagao e melhorias dos
equipamentos, oficinas, vagoes e locomotivas.

11



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico
— FI - FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Econémica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstracoes financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

f  EPESA - Centrais Elétricas de Pernambuco S/A

Tem como finalidade o desenvolvimento parcial da construcdo das Usinas
termelétricas Termomanaus e Pau Ferro 1.

g. IRACEMA - Iracema Transmissora de Energia S/A
Tem como finalidade a capitalizacio da emissora para implementagio de
projetos de construcdo, operagdo e manutencdo de instalagdes de transmissao
compostas de linhas de 500 KV, com extensdo aproximada de 400 Km.

h. TESC - Terminais Santa Catarina S/A
Tem como objetivo a aplicacio na construgdo e operagdo de instalacoes
portuarias de uso publico, especializadas em movimentagao e armazenagem, no
porto de Sdo Francisco do Sul, de produtos florestais renovéaveis e/ou cargas
gerais, acondicionadas em contéineres ou ndo.

Investimentos em ac¢oes sem cotacao em bolsa

5.1 - Composicao

Os investimentos em acdes sem cotacdo em bolsa estdo apresentados em 31 de
dezembro de 2010 conforme quadro abaixo:

12



Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico
— FI — FGTS
(CNPJ: 09.234.078/0001-45)
(Administrado pela Caixa Econémica Federal)

Notas explicativas da Administradora as demonstrac¢des financeiras
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Quantidade de agdes

Valor do investimento possuidas (quantidade
unitéria)
Equivalé Saldo ON PN
ncia Redugao Contabil Participa
Patrimo ao valor em ¢io no
Valor ) nial de recuperav 31/12/201 capital
Empresas Patrimonial  Agio (i) 2010 el de 2010 o total da
sociedad
e%
Odebrecht (a) 617.020 1.279.480 (30.001) - 1.866.409 73.030.738 - 30,00
Transport.Partic
ipagoes
Foz do Brasil (b) 267.516 382.484 (2.428) - 647.572 129.846.574 - 26,53
S.A.
Eletricidade (c) 372.205 245.722 (142.966) - 474.961 29.468.527  58.037.056 37,08
Vale
Pal‘anapanema
Cone S.A. () 219.881 280.119 11.001 - 511.001 35.099.302 - 39,75
Embraport- (e) 172.264 290.236 (1.482) - 461.018 24.678.045 - 33,33
Empresa
Brasileira de
Terminais
Portudrios S.A.
Alupar ® 156.993 243.007 85.347 (9.887) 475.460 29.243.000 - 17,84
Investimentos
S.A.
Energimp S.A. (2) 248.726 151.274 42.238 (29.676) 412.562 334.726.955 - 45,00
Nova Cibe (h) 313.195 - (83.788) (39.677) 189.730 313.195.150 - 49,65
Hidrotérmica (i) 72.966 01.273 (5.258) - 158.981 55.667.283 - 21,33
S.A.
J.Malucelli
Energia S.A. ) 42.161 107.839 (8.919) - 141.081 51.333 - 25,64
Ijui Energia S.A. (k) 42.042 - (7.193) - 34.849 - 42,041.590 49,99
Foz do Rio
Claro  Energia (1) 40.992 - (3.347) - 37.645 - 40.991.800 49,99
S.A.
Usina Paulista
Queluz de (m) 22,587 - 968 - 23.555 = 22.586.549 49,99
Energia S.A.
Usina Paulista
Lavrinhas de
Energia S.A. (n) 21.904 - 244 - 22,148 - 21.904.181 49,99
ERB - Energias
Renovaveis (0) 9.900 - (5.044) - 4.856 3.670.100 - 49,00
TOTAL 2.620.352 3.071.434  (150.718) (79.239) 5.461.828
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Em milhares de reais

(i) Os agios foram testados quanto a impairment, conforme descrito no item 5.2
adiante.

a. Odebrecht Transport Participacoes S.A.

A Odebrecht Transport Participacdes S.A. tem por objeto social (i) a
participac@o no capital de sociedades que se proponham a desenvolver projetos,
investir ou de fato operar ativos relacionados ao setor de infraestrutura de
transporte e logistica, incluindo rodovias, ferrovias, hidrovias, dutos, portos,
aeroportos, e/ou infraestrutura urbana; (ii) a operacdo de quaisquer desses
ativos de infraestrutura, celebrando contratos de concessio de servicos puablicos,
projetos de parcerias ptblico privadas ou empreendimentos privados, atuando
na cobranca dos servigos prestados, implantacio, estudos ambientais ou outros,
operacdo e manutencio do empreendimento, concessdo ou parceria, podendo
prestar servigos de consultoria no ambito de tais atividades e (iii) participar de
sociedades que explorem, direta ou indiretamente, as atividades descritas nos
itens (i) e (ii) acima podendo exercer as atividades de seu objeto social no pais
ou no exterior, seja diretamente ou através de subsidiarias, ou através de
participac@o no capital de outras sociedades.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracoes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 11 de marco de 2011.

b. Foz do Brasil S.A.

A Foz do Brasil S.A. foi constituida em 24 de janeiro de 2008. A companhia,
através de suas controladas, desenvolve atividades empresariais de prestacao de
servicos nos segmentos de saneamento basico e de tratamento de residuos
industriais e urbanos no Brasil.

A Foz do Brasil S.A. e suas controladas sdo parte integrante da Organizacao
Odebrecht, controlada pela Odebrecht Engenharia Ambiental.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracoes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 11 de marco de 2011.
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C.

Empresa de Eletricidade Vale Paranapanema S.A.

A Empresa de Eletricidade Vale Paranapanema S.A. (“Companhia” ou “EEVP”) é
uma sociedade por agdes de capital fechado, brasileira, com sede na cidade de
Sao Paulo — SP, controlada pela Denerge - Desenvolvimento Energético S.A.
(“Denerge”), que atua exclusivamente como holding, controladora de
participacOes societarias, tendo como objetivo principal a participagéo acionaria
em empresas controladas e coligadas, diretas e relativas (indiretas), vinculadas a
atividade de geracdo, transmissdo, distribuicdo e comercializacdo de energia
elétrica, bem como atividades necessarias ou (teis a consecucdo do seu objeto
social ou com ele relacionadas. A Companhia detém investimento na controlada
direta REDE ENERGIA S.A., tem por objeto a produgdo, transmissao,
transformacao e distribui¢do de energia elétrica nas areas de concessao legal e
nos termos da legislacio em vigor, podendo participar de outras sociedades
congéneres e exercer atividades necessarias ou tteis a consecucao do seu objeto
social ou com ele relacionadas.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstrac¢oes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatorio sem
ressalvas, datado de 11 de marco de 2011.

d. Cone S.A.

A Cone S.A é uma entidade domiciliada na cidade de Recife/PE, constituida em
06 de abril de 2010 por meio da contribuicio de ativos e projetos detidos pela
antiga controladora, Moura Dubeux Engenharia S.A. Em desenvolvimento
desde 2007, tem o objetivo de prover infra-estrutura e competéncias logisticas
integradas para regides proximas a polos de investimentos, com foco no
nordeste do Brasil, explorando o significativo potencial por meio da implantagao
e exploragdo de empreendimentos logisticos e de infra-estrutura industrial na
regiao do complexo portuario e industrial de Suape, em Pernambuco.
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Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstra¢oes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 16 de marco de 2011. A Cone S.A. reconheceu no exercicio
de 2010 as suas propriedades para investimentos pelo valor justo, com base em
laudo de avaliacdo efetuado por empresa independente. Dessa forma, o agio
pago pelo Fundo para aquisicio desse investimento, relacionado com essas
propriedades, foi incorporado no seu valor patrimonial para fins do calculo de
equivaléncia patrimonial desse investimento do exercicio de 2010.

e. Embraport — Empresa Brasileira de Terminais Portuarios S.A.

A Embraport tem como objeto social o desenvolvimento do projeto, a
construcio e a exploracio de terminais portuédrios e ou retro-portuario no
municipio de Santos e na area de influéncia.

A Companhia encontra-se atualmente em fase pré operacional, concentrando
suas atividades na construcdo das instalacoes do canteiro de obras e na
preparacdo da 4rea a ser ocupada pelo empreendimento. O inicio das operagoes
da Companhia esta previsto para 2013.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracoes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 28 de janeiro de 2011.

/. Alupar Investimentos S.A.

A Alupar Investimentos S.A. tem por objeto social; (i) a participacdo em outras
sociedades atuantes nos setores de energia e infra-estrutura, no Brasil ou no
exterior, como acionista ou cotista; (ii) a geracgdo, transformacao, transporte, a
distribuicdo e o comércio de energia em qualquer forma; (iii) a elaboracdo de
estudos de viabilidade e projetos, promover a construcdo, a operagao, a
manutencao de usinas de geracao de energia, de linhas de transmiss@o e de
transporte, subestacoes, redes de distribuicio e bem assim a realizagdo de
quaisquer outros servigos afins ou complementares; e (iv) a realizacio de
quaisquer outros servicos ou atividades na area de infra-estrutura.
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A Companhia participa em 4 empresas geradoras e 15 empresas transmissoras
de energia elétrica no Brasil, estando ainda, no aguardo das autorizagdes dos
Orgaos Reguladores do Setor Elétrico no Chile, para obter o controle acionario
mediante compra de participa¢io acionaria em mais 1 empresa de transmissao.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstragdes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 29 de marco de 2011.

g Energimp S.A.

A Energimp é uma holding que tem como objeto social a exploragao, por meio
de participacido em consércios ou em outras sociedades, de usinas de geracao de
energia elétrica, nas formas permitidas em lei e mediante a obtencdo das
correspondentes concessdes e autorizagdes; a importacdo de bens e servigos
relacionados com os objetivos mencionados; e a participagio em outras
sociedades como socia, cotista ou acionista.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstragdes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 30 de marco de 2011.

h. Nova Cibe Energia S.A.

A Nova Cibe Energia S.A. tem como objeto social a assessoria e consultoria
mercadolégica no mercado nacional e internacional, assessoria financeira e
fiscal, assessoria para gestdo de negdcios e a participagdo em outras sociedades
como sbcia quotista ou acionista, especialmente no que tange a concessdo de
projetos relacionados a producdo de energia.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracdes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatorio,
datado de 31 de marco de 2011, que continha ressalvas quanto a: (i) conciliacdo
dos saldos de imobilizado de controlada; (ii) existéncia de saldos a receber e a
pagar com partes relacionadas; (iii) ndo apresentacéo de notas explicativas das
movimentacoes de partes relacionadas e imobilizado; (iv) ndo atendimento ao
prazo regulamentar para entrada em operagdo das controladas Borborema e
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Maracanad; (v) ndo avaliacdo de indicacio de impairment de Aagios de
controladas; e (vi) ndo obtencdo de todas respostas de circularizac¢io de bancos;
e énfases quanto a: (i) controlada Energética Suape II, em fase pré-operacional,
e seus recursos aplicados na construcio de usinas termoelétricas dependem de
geracdo de caixa para sua realizagdo; e (ii) investimentos de controladas em
projetos de geracdo de energia termoelétrica, que ainda ndo entraram em
operagdo e indicam a existéncia de incertezas quanto a continuidade operacional
dessas controladas.

i. Hidrotérmica S.A.

A Hidrotérmica S.A. tem por objeto social a participacdo em sociedades cujo
objeto inclua: (i) a implantacéo e a exploracéo de empreendimentos de geracao
de energia elétrica e infra-estrutura correlata, incluindo pequenas centrais
hidrelétricas, (ii) a comercializacio de energia elétrica gerada em tais
empreendimentos, e (iii) a realizacao de estudos, projetos, comissionamento,
testes, operagdo, manutencdo, gerenciamento, supervisido, aquisicio de
equipamentos e materiais e a contratac@o de terceiros para tanto.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracgées
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério em
ressalvas, datado de 10 de fevereiro de 2011.

J- J.Malucelli Energia S.A.

A J. Malucelli Energia S.A. tem por objeto social a exploracio do ramo de
geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica, geracio hidrelétrica e
térmica, mediante autorizagdo do Poder Publico; importacio e comercializacao
de energia; participacdio em licitacbes na privatizacio de empresas
distribuidoras de energia elétrica; representacio comercial e comércio de
produtos, bens e servicos ligados aos empreendimentos que compdem o objeto
social; participacdo em outras sociedades no pais e no exterior, como socio
cotista ou acionista em projetos e empreendimentos ligados ao objeto social.
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A Companhia participa como acionista na Espora Energética S.A. — PCH com
43,74% e na PIE-RP Termoelétrica S.A. com 75%, e possui demais projetos de
exploracgao de rios com potenciais energéticos em diversos municipios do Brasil
e que se encontram em fase de desenvolvimento.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstragoes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatorio sem
ressalvas, datado de 21 de margo de 2011.

k. Tjui Energia S.A.

A Tjui é uma “SPE” — Sociedade de Propésito Especifico” que foi constituida em
16 de janeiro de 2009. Tem por objeto social a construgdo, operacao e
explorac@o do potencial de energia hidraulica localizado no Rio Ijui, Municipio
de Rolador e Salvador das Missoes, Estado do Rio Grande do Sul, denominado
Usina Hidrelétrica Sdo José, bem como das respectivas Instalacdes de
Transmissao de Interesse Restrito a Central Geradora.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracgoes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatorio sem
ressalvas, datado de 17 de marco de 2011.

. Foz do Rio Claro Energia S.A.

A Foz do Rio Claro Energia S.A. é uma “SPE - Sociedade de Proposito
Especifico” e foi constituida em 16 de janeiro de 2006 e tem por objeto social a
construcao, operacao e exploracéo do potencial de energia hidraulica localizado
no Rio Claro, nos Municipios de Sdo Simado e Cac, Estado de Goias,
denominado Usina Hidrelétrica Foz do Rio Claro, bem como das respectivas
Instalacoes de Transmissdo de Interesse Restrito a Central Geradora e a
comercializac¢io ou utilizagdo de energia elétrica produzida.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracdes

financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 17 de margo de 2011.
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m. Usina Paulista Queluz de Energia S.A.

A Usina Paulista Queluz de Energia S.A. é uma “Sociedade de Propdsito
Especifico — SPE” e tem como objetivo social construir, implantar, operar e
manter as instalacoes da Pequena Central Hidrelétrica Queluz - PCH,
explorando o potencial de energia hidrelétrica do Rio Paraiba do Sul e a
atividade de comercializagdo dessa energia, na qualidade de produtora
independente. A Usina encontra-se instalada no municipio de Queluz — SP,
limite entre os Estados de Sao Paulo e Rio de Janeiro.

A Companhia encontra-se em fase pré-operacional e seu cronograma de
construcdo preve a entrada em operacgdo comercial até marco de 2011.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracoes
tinanceiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatorio sem
ressalvas, datado de 17 de marco de 2011.

n. Usina Paulista Lavrinhas de Energia S.A.

A Usina Paulista Lavrinhas de Energia S.A. é uma “Sociedade de Proposito
Especifico - SPE” e tem como objetivo social construir, implantar, operar e
manter as instalagdes da Pequena Central Hidrelétrica Lavrinhas — PCH,
explorando o potencial de energia hidrelétrica do Rio Paraiba do Sul e a
atividade de comercializagdo dessa energia, na qualidade de produtora
independente. A Usina encontra-se instalada no municipio de Lavrinhas — SP,
limite entre os Estados de Sao Paulo e Rio de Janeiro.

A Companhia encontra-se em fase pré-operacional e seu cronograma de
construcao preve a entrada em operacao comercial até marco de 2011.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracoes

financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 17 de margo de 2011.
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o. ERB — Energias Renovaveis do Brasil S.A.

A ERB é uma sociedade andnima de capital fechado, com sede em Sao Paulo,
Capital, que tém como principais objetivos o desenvolvimento, implantagdo e
exploragdo de empreendimentos de producio de biomassa e/ou industrializagao
de matéria-prima combustivel a partir de biomassa destinado a populagiao de
energia térmica e/ou energia para o fornecimento a terceiros; a comercializagao
de energia gerada em tais empreendimentos; a realizacdo de estudos,
gerenciamento, supervisdo, operacdo e manutencado dos referidos
empreendimentos; e a plantacdo e desenvolvimento de florestas ou cultivo de
outras culturas para fins energéticos.

Ajuste de equivaléncia patrimonial calculado com base nas demonstracoes
financeiras auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério sem
ressalvas, datado de 04 de fevereiro de 2011.

5.2 — Resultado de equivaléncia patrimonial e reducao ao valor
recuperavel

As demonstracoes financeiras auditadas das respectivas empresas investidas foram
disponibilizadas nos meses de fevereiro a abril de 2011. Com base nessas
demonstragoes financeiras foi aplicado o método de equivaléncia patrimonial, cujo
resultado negativo de equivaléncia patrimonial contabilizado no exercicio de 2010
monta a R$ 150.718, cujo resultado foi registrado na rubrica de “Resultado de
equivaléncia patrimonial”.

Em 31 de dezembro de 2010 os valores recuperaveis dos investimentos, incluindo os
agios, foram analisados com base em Avaliacoes Econdmicas Financeiras elaboradas
por empresas especializadas independentes, considerando o percentual de
participacdo detido pelo fundo, com o objetivo de verificar a existéncia de indicios
de perda do valor recuperavel dos investimentos. Considerando o resultado das
referidas avaliacoes, foi verificado em 31 de dezembro de 2010 indicios de perda do
valor recuperavel dos investimentos no montante de R$ 79.239 (em 31/12/2009 nao
houve indicio de perda do valor recuperavel), sendo que o registro contabil dessa
perda estimada foi registrada contabilmente na rubrica de “Redugdo ao valor
recuperavel do investimento”.
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Comité de investimento

O comité de investimento do Fundo é composto por 12 membros e respectivos
suplentes, sendo:

a) 6 membros representantes da sociedade civil com assento no Conselho Curador
do FGTS, sendo 3 da bancada de trabalhadores e 3 da bancada patronal; e

b) 6 membros representantes dos érgaos e entidades do Governo Federal com
assento no Conselho Curador do FGTS, sendo 1 membro do Ministério do
Trabalho e Emprego, 1 membro do Ministério da Fazenda, 1 membro do
Ministério das Cidades, 1 membro do Ministério do Planejamento, Or¢amento e
Gestao, 1 membro do Ministério do Desenvolvimento, Indastria e Comércio
Exterior e 1 membro da Caixa Econdmica Federal.

Os membros do Comité de Investimento sdo técnicos aprovados e designados pelo
Conselho Curador, a partir de indicacdo dos 6rgéos e entidade do Governo e das
bancadas da Sociedade Civil que o integram. Os membros do Comité de
Investimento do Fundo tem mandato de 2 anos, admitida a reconducdo. A
presidéncia do Comité de Investimento é rotativa, sendo o presidente eleito dentre
os seus membros, com prazo do mandato de um ano.

De acordo com a Instrucdo CVM n° 462, de 26 de novembro de 2007, compete ao
Comité de Investimentos, previsto na Lei n° 11.491, de 20 de junho de 2007,

submeter ao Conselho Curador do FGTS proposta de politica de investimento do FI-
FGTS e aprovar os investimentos e desinvestimentos do FI-FGTS.

Integralizacao e resgate de cotas

A subscrigdo inicial de recursos do Fundo correspondeu a R$ 5.000.000 (cinco
bilhoes de reais) e foi integralizado da seguinte forma:

a) o valor de R$ 50.000 (cinquenta milhdes de reais) foi integralizado em até 30
dias apds o registro do Fundo na CVM;
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b) o restante foi integralizado apés aprovagio dos projetos pelo Comité de
Investimento nos respectivos valores.

As integralizagdes sdo efetuadas pelo valor da cota apurada no fechamento do dia da
efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor em favor do Fundo,
observado o horério fixado pela Administradora. O valor da cota corresponde a
divisao do patriménio liquido do Fundo pelo ntimero de cotas emitidas.

Apés a aplicacdo integral do valor inicial, a Administradora poderd propor ao
Conselho Curador do FGTS subscri¢des adicionais de parcelas de R$ 5.000.000
(cinco bilhoes de reais) cada, até ser atingido o valor limite de R$ 24.320.286 (vinte
e quatro bilhGes, trezentos e vinte milhdes, duzentos e oitenta e seis mil),
equivalente a 80% do Patriménio Liquido do FGTS registrado em 31 de dezembro de
2008.

As integralizacdes de recursos ocorridas desde o inicio das atividades do Fundo
estdo demonstradas abaixo:

Quantidade de Montante

cotas emitidas integralizado
Aporte inicial em 01/07/2008 50.000.000,00 50.000
Demais aportes em 2008 8.852.166.037,393 0.249.032
2009 4.129.111.991,383 4.508.537
2010 2.064.626.548,488 3.469.000
Total aportado até 31/12/2010 | 15.995.904.577,26 |  17.276.569,00

Somente haver4 resgate de cotas do Fundo quando deliberado pelo Conselho
Curador do FGTS.

Em 14 de dezembro de 2010, com base na Resolucio n° 651 do Conselho Curador do

Fundo de Garantia do Tempo de Servigo, foi alterado o Regulamento do Fundo, no
artigo relacionado ao valor subscrito, que passou a ter a seguinte redacéo:
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“Artigo 17 — Apds a aplicagdo integral do valor inicial, a Administradora
podera propor, ao Agente Operador do FGTS, integralizagdes adicionais de
parcelas de R$ 5.000.000 (cinco bilhdes de reais) cada, até ser atingido o
valor limite de R$ 26.395.435 (vinte e seis bilhdes, trezentos e noventa e cinco
milhdes, quatrocentos e trinta e cinco mil), equivalente a 80% do patriménio
liquido do FGTS, registrado em 31 de dezembro de 2009, acrescido de R$
2.000.000 (dois bilhdes de reais) referentes a integralizacdo de cotas pelo
Fundo de Investimento em Cotas do FI-FGTS.

Paragrafo Unico — As propostas para integralizacbes adicionais serdo
apresentadas pela Administradora ao Agente Operador do FGTS, que as
submetera a aprovagdo do Conselho Curador do FGTS”.

8 Gerenciamento de riscos
a. Tipos de riscos
Risco de Mercado

Risco de Mercado: esta relacionado & maior ou menor desvalorizacdo das cotas
do Fundo, devido a alteracdoes nas condicbes macro/micro econdmicas e/ou
politicas, nacionais e internacionais, que podem impactar o mercado, tais como:
oscilacOes nas taxas de juros prefixadas ou pos-fixadas, indices de precos, taxa de
cambio, precos das agdes e/ou indices do mercado acionario. Pelo fato do Fundo
e/ou dos fundos de investimento nos quais o Fundo aplica manterem seus ativos
avaliados diariamente a precos de mercado, nos casos em que houver queda no
valor dos ativos, o patrimoénio liquido do Fundo pode ser afetado negativamente.
As perdas podem ser temporarias, ndo existindo, contudo, garantias de que
possam ser revertidas ao longo prazo. As oscilagbes do mercado podem afetar
com maior intensidade o precgo dos ativos de longo prazo.
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Risco relacionados as Companhias Alvos e as Sociedades investidas

Uma parcela significativa dos investimentos do Fundo é feita em participacoes ou
investimentos relacionados a participagoes que, por sua natureza, envolvem
riscos do negdcio, financeiros, do mercado e/ou legais. Ao mesmo tempo em que
tais investimentos oferecem uma oportunidade de rendimento significativo,
também envolvem alto grau de risco que pode resultar em perdas substanciais.
Nao se pode garantir que o administrador e/ou o comité de investimento irdo
avaliar corretamente a natureza e a magnitude dos varios fatores que podem
afetar o valor de tais investimentos. Movimentos de precos e do mercado em que
sao feitos os investimentos do Fundo podem ser voléteis e uma variedade de
outros fatores inerentes aos mesmos e de dificil previsdo, tais como
acontecimentos econdmicos e politicos nacionais e internacionais podem afetar
de forma significativa os resultados das atividades do Fundo e o valor de seus
investimentos. Consequentemente, o desempenho do Fundo em um periodo
especifico ndo pode ser necessariamente um indicativo dos resultados que podem
ser esperados em periodos futuros.

O Fundo investirA na companhia alvo e indiretamente nas sociedades
controladas pela companhia alvo, as quais atuam em setores regulamentados,
como por exemplo, os setores de energia elétrica, saneamento, ferrovias, portos,
rodovias. As operacgOes de tais sociedades estardo sujeitas ao cumprimento da
regulamentagdo aplicavel, podendo estar sujeitas a um maior grau de
regulamentacdo tanto em decorréncia de novas exigéncias quanto de
regulamentacdo de mercados anteriormente nao regulamentados. Os precos
podem ser controlados artificialmente e os énus regulatérios podem aumentar os
custos operacionais dessas sociedades. Dessa forma, a criacdo de regulamentagado
ou a alteracdo das ja existentes pode afetar de forma adversa o desempenho
dessas sociedades e do Fundo. Além disso, ndo ha garantia de que essas
sociedades acompanhem pari passu o desempenho médio do seu respectivo
setor.
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Risco de Crédito

Esté relacionado a possibilidade dos emissores ou contrapartes dos ativos que
fazem ou venham a fazer parte da carteira do Fundo e/ou dos fundos de
investimentos nos quais o Fundo investe ndo cumprirem suas obrigagoes de
pagamento do principal e dos respectivos juros de suas obrigacoes, por ocasido
dos vencimentos finais e/ou antecipados. Adicionalmente, os contratos de
derivativos estdo eventualmente sujeitos ao inadimplemento da contraparte e a
possibilidade da instituicdo garantidora nao poder honrar sua liquidacéo.

Risco de Liquidez

Esta relacionado a possibilidade do Fundo ndo ter recursos necessarios para o
cumprimento de suas obrigagdes de pagamento de resgates de cotas deliberados
pelo Conselho Curador do FGTS nos prazos legais e/ou no montante solicitado,
em decorréncia de condigdes atipicas de mercado e/ou possibilidade de reducao
ou mesmo inexisténcia de demanda pelos ativos componentes da carteira do
Fundo e/ou dos fundos de investimento nos quais o Fundo investe, por condig¢oes
especificas atribuidas a tais ativos ou aos mercados em que sdo negociados. A
falta de liquidez no mercado também pode ocasionar a alienacdo dos ativos por
valor inferior ao efetivamente contabilizado e pode afetar com maior intensidade
os ativos de longo prazo. Essas dificuldades podem se estender por periodos
longos e serem sentidas mesmo em situagoes de normalidade nos mercados.

Gerenciamento de riscos

A Administradora possui uma area de risco responsavel pelo controle,
monitoramento e gerenciamento dos riscos a que estdo expostos os
investimentos do Fundo. Para o gerenciamento do risco de mercado sao
utilizados modelos estatisticos, tais como o VaR (“Value at Risk™); que mensura
a perda maxima esperada, dado um nivel de confianga e um periodo de analise,
em condi¢des normais de mercado e a Anélise de “Stress” que é utilizada para
estimar a perda potencial, considerando-se um certo nivel de confianca, sob as
condicOes mais adversas de mercado ocorridas em determinado periodo, ou sob
cenarios de “stress”. O controle do risco de crédito é realizado por meio de uma
politica de crédito e um processo de analise dos emissores dos ativos financeiros
atendendo & politica de investimento do Fundo.
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A despeito da diligéncia da Administradora na defesa dos interesses dos cotistas
e na busca pela constituicdo de instrumentos mitigadores de risco, ndo ha
garantia de que os recursos investidos estardo imunes a influéncia dos riscos
mencionados.

O Fundo nao realizou operagbes com instrumentos derivativos durante os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 20009.

Taxa de administracio

A taxa de administrac@o paga pelo Fundo corresponde a 1,0% ao ano incidente sobre
o patrimonio liquido contabil do Fundo, deduzidos os valores aplicados em
disponibilidades. Sobre as disponibilidades, incide a taxa de administragao de 0,10%
a.a.. De acordo com o regulamento do Fundo, disponibilidades sao as aplicagoes em
titulos publicos federais, operagdes compromissadas e saldo de caixa. A
remuneracao é calculada e provisionada diariamente sobre o patrimonio liquido do
Fundo e paga mensalmente até o 5° dia Gtil do més subsequente ao vencido. A
correspondente despesa, no exercicio, foi de R$ 140.630 (2009 — R$ 110.426).

A taxa de administracdo ndo compreende os servigos de custddia, controladoria e
demais servicos contratados pelo Fundo e é vedada a cobranca de taxa de
performance.

Encargos e despesas debitadas ao fundo

Os encargos e as despesas debitados ao Fundo e os seus respectivos percentuais em
relacdo ao patrimonio liquido médio do exercicio de R$ 16.176.359 (R$ 11.575.389
em 2009) sao os seguintes:

Taxa de
Administracdo QOutras despesas
R$ % R$ %
31 de dezembro de 2010 140.630 0,87 194 0,00
31 de dezembro de 2009 110.426 0,95 125 0,00
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Custodia

As operac¢oOes compromissadas estdo registradas no Sistema Especial de Liquidacéo
e Custodia (SELIC) do Banco Central do Brasil e as acdes estdo registradas nos
Livros Registro de A¢Ges das empresas investidas. O Fundo possui debéntures
escriturais e debéntures registradas na CETIP S.A. - Balcio Organizado de Ativos e
Derivativos.

Legislacao tributaria
Conforme a Lei n° 11.491, de 20 de junho de 2007, sio isentos de imposto de renda
os ganhos auferidos pelo Fundo. A atual legislacéo fiscal estabelece que os recursos

do Fundo estao sujeitos a aliquota zero no que se refere ao Imposto sobre Operacdes
Relativas a Titulos ou Valores Mobili4rios (I0/Titulos).

Evolucao do valor da cota e rentabilidade

A rentabilidade do Fundo desde sua constitui¢io e o valor da cota de encerramento
dos exercicios foram as seguintes:

Data Valor da Cota - R$ Rentabilidade

(%)
1° de julho de 2008 1,000000 -
31 de dezembro de 2008 1,050101 5,01
31 de dezembro de 2009 1,120028 6,66
31 de dezembro de 2010 1,181760 5,51

14 Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos
dos cotistas, quer desses contra a administrac¢io do Fundo.
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Contrato de prestac¢io de servicos

A Administradora contratou o Banco Bradesco S.A., para prestar servicos de
custodia de titulos e valores mobiliarios, tesouraria, controle de ativos e passivos
relativos do Fundo.

Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Instrucdo no. 381/03 da Comissio de Valores Mobiliarios,
registre-se que a Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servico
prestado pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes relacionados a este
fundo de investimento por ela administrado que nio os servicos de auditoria externa
em patamares superiores a 5% do total dos custos de auditoria externa referentes a
este fundo. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia
do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o
auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer funcées gerenciais no
seu cliente ou promover os interesses deste.

Eventos subsequentes

Em Assembléia Geral Extraordinaria da EBR — Energias Renovaveis do Brasil S.A.
realizada em 27 de janeiro de 2011 foi deliberado o aumento do capital social da
companhia mediante a emissao de 5.296.000 acdes ordinarias nominativas e sem
valor nominal, pelo preco de R$ 2,6975, subscritas pelos acionistas RioForte
Investment Holding Brasil S.A. e pelo Fundo. O Fundo subscreveu e integralizou
2.648.000 agdes ordinarias nominativas pelo valor de R$ 7.143 em marco de 2011.

Durante o periodo de janeiro a mar¢o de 2011, o Fundo integralizou recursos nas

empresas investidas Cone S.A., J. Malucelli Energia S.A. e Energimp S.A., nos
montantes de R$ 125.000, R$ 50.000 e R$ 34.200, respectivamente.

Castoamor Simoes Marcos Roberto Vasconcelos
Contador CRC-1SP 193.672/0-5 Vice Presidente
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