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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimento 2019-2023 do Plano Misto de Beneficios, administrado pela POUPREYV,

tem como objetivos:

a) estabelecer diretrizes e medidas a serem observadas por todas as pessoas, internas ou externas
a Entidade, que participam do processo de analise, de assessoramento e decisério sobre a
aplicacdo dos recursos do plano, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada;

e

b) dar transparéncia aos patrocinadores, participantes e assistidos em relacdo aos principais

aspectos relacionados a gestdo dos investimentos e riscos.

No processo de planejamento desta politica, a Entidade adotou o horizonte de sessenta meses,
prevendo revisdes anuais. Os limites e critérios utilizados decorrem e se fundamentam na

regulamentacdo do setor, sobretudo na Resolu¢cdo CMN n2 4.661, de 25 de maio de 2018.

Na elaboracdo desta Politica foram empregadas técnicas de andlises de cendrios e de riscos,
avaliagOes e projecdes de indicadores econOmicos, considerando a modalidade do Plano Misto de
Beneficios, suas especificidades, necessidades de liquidez e os fluxos esperados de pagamentos dos
ativos. As conclusGes obtidas com estes estudos oferecem subsidios para a definicdo das diretrizes de

alocagao.

A Politica de Investimentos em questdo estd adequada aos principios e regras relacionados a adesao
da Entidade ao Cédigo de Autorregulacdo em Governanga de Investimentos, cujo principal objetivo é
estabelecer parametros relativos ao tema enderegados as Entidades de Previdéncia Complementar,
respeitando a sua forma, estrutura e porte. A adesao ao referido Cddigo é voluntaria, gratuita e ndo se
sobrepde a legislacdo e regulamentagdes vigentes, devendo a EFPC cumprir, como condi¢dao minima, a

legislagdo aplicavel.

2. SOBRE A ENTIDADE

A Fundagdo de Seguridade Social - POUPREV é uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar, constituida na forma da legislagdo pertinente em vigor, de carater ndo econémico e sem
fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira. Sua funcdo é administrar e executar Planos
de Beneficios de natureza previdencidria. E a responsavel pela gestdo e administracdo do Plano Misto de

Beneficios, com contribui¢do variavel.
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3. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea g;

Resolugdo CMN n? 4.661, Art. 7, § 1°.

A estrutura de governanca de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre os
diferentes niveis organizacionais, atribuindo-lhes responsabilidades associadas aos objetivos de atuacao,

inclusive com o estabelecimento de algadas de decisdo de cada instancia.

3.1. Responsabilidades e deveres individuais

A pessoa, fisica ou juridica, interna ou externa a EFPC, que participe do processo de gestdo dos
investimentos, em qualquer de suas etapas, independentemente de cargo, atribuicdo ou funcdo
desempenhada, mesmo que ndo possua qualquer poder deliberativo, atuando direta ou indiretamente,
ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada, na aplicacdo dos recursos dos planos, além das

obrigacOes legais e regulamentares, deve:

I.  ter pleno conhecimento, cumprir e fazer cumprir as normas legais e regulamentares;

Il. possuir capacidade técnica, conhecimentos e habilidades compativeis com as responsabilidades
inerentes ao exercicio profissional de cargo, emprego ou funcdo relacionada a gestdo de

investimentos;

lll.  observar atentamente a segregacdo de fungGes, abstendo-se de realizar tarefas ou atividades
gue possam comprometer a lisura de qualquer ato, préprio ou de terceiros, devendo comunicar

de imediato ao seu superior imediato ou ao 6rgdo colegiado que seja membro;
V. nao tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas fungées junto a EFPC ou fora dela,
que possa resultar em potencial conflito de interesses; e

V.  comunicar imediatamente a identificacdo de qualquer situagdo em que possa ser identificada
acdo, ou omissao, que nao esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC,
independentemente de obtenc¢do de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo

prejuizo.

3.2. Distribuicao de competéncias

A estrutura organizacional da EFPC compreende os seguintes drgdos, atendendo, inclusive, aos

requisitos estabelecidos no Cadigo de Autorregulagdo em Governanga de Investimentos:
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Conselho Conselho
Deliberativo Fiscal

Diretoria
Executiva

Area Técnica
de
Investimentos

Area Técnica
de Beneficios

As decisGes de investimentos sdo aprovadas pelo Comité de Investimentos e as alcadas estdo

definidas em seu regimento interno, aprovado pelo Conselho Deliberativo em 21 de agosto de 2018.

Apresentam-se, a seguir, as principais atribuicdes de cada um dos drgdos de governanca da

Entidade, sem prejuizo de atribuicdes adicionais definidas em documentos internos:

a. Conselho Deliberativo

E o 6rgdo maximo da estrutura organizacional, responsavel por conciliar os propdsitos
estratégicos, alinhados as expectativas dos participantes e patrocinadores para negdcios e a gestao.
Delibera sobre a Politica de Investimentos com a definicao de diretrizes, macroaloca¢do e controle dos
riscos dos investimentos. Também estabelece diretrizes fundamentais e normas de organizagao,

operacdo e administracdo da EFPC, dos seus planos de beneficios e do Plano de Gestdo Administrativa.
b. Conselho Fiscal

Como parte integrante do sistema de governancga corporativa, é o érgdo estatutario que tem
como objetivo fiscalizar os atos da administracdo, opinar sobre determinadas quest&es, cabendo-lhe,
principalmente, zelar pela gestdo econémica financeira da EFPC. Como érgdo de controle interno da
EFPC é o responsavel por monitorar e manifestar-se a respeito da conformidade da execucdo da Politica

de Investimentos e das normas internas e externas aplicaveis.
c. Diretoria Executiva

E o 6rgdo de administracdo geral, cabendo-lhe administrar a EFPC, em conformidade com as
diretrizes tragadas pelo Conselho Deliberativo, executando e cumprindo todos os atos necessdrios ao
seu funcionamento, de acordo com as disposi¢Ges legais, o Estatuto, o Regimento Interno e demais

normas regularmente emanadas pelos 6rgdos reguladores e fiscalizadores.
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d. Comité de Investimentos

O Comité de Investimentos da Entidade é formado pelos membros da Diretoria Executiva e pelo
Analista de Investimentos da Diretoria de Administracdo e Financas. O fato de em sua composicao
estarem presentes pessoas tecnicamente preparadas permite que o Comité seja responsavel por zelar
pela implementacdo desta Politica de Investimentos. Nesse colegiado, podem ainda participar
especialistas externos para auxiliar em decisGes mais complexas ou de volumes mais representativos. A
adogdo de Comité de Investimento é considerada uma boa pratica de mercado, sendo outra instancia de

decisdo.

4. DESIGNAGAO DE AETQ

Fundamentacéo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, § 39;
Resolugdao CMN n? 4.661, Art. 8.

A funcdo de Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) é designada a um dos
membros da Diretoria Executiva, atribuindo-lhe a incumbéncia de principal responsavel pela gestao,
alocacdo, supervisdo e acompanhamento dos recursos garantidores dos planos e pela prestacdao de

informacdes relativas a aplicacdo desses recursos.

DESIGNAGAO DE ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO AETQ

Fungao CPF Nome Cargo
AETQ 712.263.620-87 JONI Robert Saraiva Barth Diretor

5. DESIGNACAO DE ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELA GESTAO DE
RISCOS

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, § 39;
Resolugdao CMN n2 4.661, Art. 9.

Considerando o seu porte e complexidade, a POUPREV deliberou por atribuir cumulativamente a
funcdo de administrador responsavel pela gestdo de riscos (ARGR) ao exercente da funcdo de Presidente

da POUPREV.

DESIGNAGAO DE ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELA GESTAO DE RISCOS (ARGR)

Fungao CPF Nome Cargo

ARGR 092.765.214-53 Aldemir Mendes da Silva Presidente

6. ACOES DE MITIGAGAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

Fundamentagdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea h;

Resolugdo CMN n? 4.661, Art. 12, pardgrafo Unico.
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6.1. Conflitos de Interesse

O critério para definicdao de conflito de interesses adotado pela EFPC na gestdo dos investimentos
esta descrito no art. 12, paragrafo Unico, da Res. CMN n2 4.661/18:
“O conflito de interesse serd configurado em quaisquer situagées em que possam ser
identificadas agées que ndo estejam alinhadas aos objetivos do plano administrado

pela EFPC independentemente de obtengdo de vantagem para si ou para outrem, da
qual resulte ou ndo prejuizo.”

Operagoes comerciais e financeiras nao autorizadas

E vedado & EFPC realizar quaisquer operagdes comerciais e financeiras':

I. com seus administradores, membros dos conselhos estatutarios e respectivos cOnjuges ou

companheiros, e com seus parentes até o segundo grau;

Il. com empresa de que participem as pessoas a que se refere o item anterior, exceto no caso de

participacdo de até cinco por cento como acionista de empresa de capital aberto; e
lll. tendo como contraparte, mesmo que indiretamente, pessoas fisicas e juridicas a elas ligadas.

A referida vedacdo ndo se aplica ao patrocinador, aos participantes e aos assistidos, que, nessa
condicao, realizarem operacdes com a entidade de previdéncia complementar, nos termos e condicoes

previstos na Res. CMN n2 4.661/2018.

Dever de transparéncia e lealdade

A pessoa, fisica ou juridica, interna ou externa a EFPC, que participe do processo de gestdo dos
investimentos, em qualquer de suas etapas, independentemente de cargo, atribuicdo ou funcdo
desempenhada, mesmo que ndo possua qualquer poder deliberativo, atuando direta ou indiretamente,
ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada, na aplicacdo dos recursos dos planos, além das

obrigacdes legais e regulamentares, deve:

I.  observar atentamente a segregacdo de fungdes, abstendo-se de realizar tarefas ou atividades
gue possam comprometer a lisura de qualquer ato, préprio ou de terceiros, devendo comunicar

de imediato ao seu superior imediato ou ao 6rgdo colegiado que seja membro;

1. ndo tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas fun¢des junto a EFPC ou fora dela,

gue possa resultar em potencial conflito de interesses;

Ill.  obrigatoriamente nao participar de deliberagdo sobre matéria em que seu pronunciamento nao

seja independente, isto é, matéria na qual possa influenciar ou tomar decisdes de forma parcial;

! Lei Complementar n? 109/01, art. 71.
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V. comunicar imediatamente qualquer situacdao em que possa ser identificada acdo, ou omissao,
gue ndo esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC, independentemente

de obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou nao prejuizo; e

V. ao constatar situacdo de potencial conflito em relacdo a um tema especifico, a pessoa devera
comunicar a sua situacdo de conflito, retirar-se fisicamente do recinto enquanto o assunto é

discutido e deliberado, devendo fazer constar em ata o registro de sua conduta.

6.1.1. Publico Interno — Participantes do processo decisdrio e de assessoramento

A EFPC ndo autoriza a realizacdo de atividades em que os agentes envolvidos possam estar em

situacdo de conflitos de interesses, real, potencial ou aparente.

Qualquer participante do processo decisério e de assessoramento nos investimentos que
incorra em evento de potencial conflito de interesses, ou em quaisquer outras decisdes que puderem
beneficia-lo de modo particular, ainda que indiretamente, ou em que tiver interesse conflitante com o
do plano de beneficios, ndo poderd se manifestar em nenhuma das fases do processo decisdrio ou de
assessoramento, devendo proceder a imediata declaracdo de impedimento ou suspei¢do. A declaragao
de impedimento ou suspei¢cdo podera ser oral, com efeitos imediatos, devendo ser formalizada por

meio de termo escrito no prazo de 24 horas, contados de sua comunicacgao.

Para fins desta politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse,

especialmente, mas ndo se limitando, em casos de:
I.  situacOes de relacionamentos préximos com pessoas fisicas ou juridicas que tenham interesses
em decisGes ou informagdes confidenciais da entidade ou seus patrocinadores;

Il.  exercicio de atividades incompativeis com as atribuicbes do cargo ou funcdo, ou a favor de

terceiros, em detrimento aos objetivos da entidade;

lll.  divulgar ou fazer uso de informagdes privilegiadas obtidas em fun¢do do cargo ou das atividades

exercidas; e

V. atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses proprios ou de terceiros perante 6rgao

regulador ou fiscalizador em razado do exercicio do cargo.

6.1.2. Publico Externo — Prestadores de Servigo

Qualquer pessoa fisica ou juridica, que venha a prestar servicos relacionados a gestdo dos
investimentos da Entidade, devera exercer sua atividade no estrito interesse dos participantes e

beneficidrios dos planos, em total auséncia de conflito de interesses, real, potencial ou aparente.
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Para mitigar situacdes de potenciais conflitos de interesse, a EFPC deverd proceder a coleta de

carta de conforto, composta, no minimo, pela abordagem dos seguintes itens:

Declaracdo 1

Declaragdo do ndo enquadramento da contratacdo em nenhuma das vedagdes previstas no
artigo 71 da Lei Complementar n2 109, de 29/05/2001, obrigando-se a comunicar a EFPC, caso

sobrevenha alguma das situa¢des vedadas, ensejando a justa resolugao antecipada do contrato.
Declaragdo 2

Declaracdo de auséncia de potenciais conflitos de interesses, obrigando-se a comunicar a EFPC,

caso sobrevenha a sua ocorréncia, ensejando a justa resolucdo antecipada do contrato.
Declaragdo 3

Declaracdo de ciéncia de que estd impedido de receber qualquer remuneracao, beneficio ou
vantagem, direta ou indiretamente por meio de partes relacionadas, que potencialmente

prejudique a independéncia na prestacdo do servico.
Declaragdo 4

Declaragdo de compromisso de transferir ao cliente (carteira ou fundo) qualquer beneficio ou

vantagem, que possa alcangar em decorréncia de sua condi¢ado de prestador de servigos.
Declaracdo 5

O administrador, o gestor, o consultor, ou partes a eles relacionadas declara que ndo podem
receber remuneracdo que prejudiquem a independéncia na prestacdo de servicos pela alocagdo
de recursos, pela distribuicdo de produtos nos mercados financeiros e de capitais nos quais o

cliente (ou fundo em que é cotista) venha a investir.

Em caso de recebimento que comprometa sua independéncia na prestacdo de servigos, tal
remuneragdo devera ser transferida ao cliente (carteira ou fundo), uma vez que a retencgdo de
tais valores poderia resultar em potencial conflito de interesses. Ressalvando-se as situagdes ja
reguladas e esclarecidas pela legislacdao emitida pela CVM ou BACEN, conforme suas respectivas

competéncias.

7. PRESTADORES DE SERVICOS RELACIONADOS A GESTAO DOS

INVESTIMENTOS

Fundamentacéo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea c;

Resolugdao CMN n? 4.661, Art. 12, paragrafo Unico.

10
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No relacionamento com prestadores de servicos, além das medidas de avaliacdo da capacidade

técnica e de mitigacdo de conflitos de interesse descritas no capitulo anterior, a EFPC estabelece

critérios a serem observados nas fases de selecdo, monitoramento e avaliacao.

7.1. Administragao fiducidria e de fundo de investimento?

Fundamentacgdo:
Resolugcdo CMN n? 4.661, Art. 4, Inciso V;

Resolugdo CMN n2 4.661, Art. 11, § 12 e § 22 e Art. 14.

A contratagao de administradores fiduciarios devera ser conduzida pelo Comité de Investimentos,

por meio de procedimento formal, que pode considerar, entre outros, os seguintes elementos:

ADMINISTRAGAO FIDUCIARIA E DE FUNDO DE INVESTIMENTO

Selegdo

Monitoramento

Avaliagao

- Registro de Administrador fiduciario
perante a CVM.

- Plano de Continuidade de Negdcios.

- Politica de Controles Internos e
Compliance.

- Manual de precificagdo de ativos.
- Politica de Seguranca da Informacgao.
- Cédigo de Etica e Conduta.

- Politica de prevengdo e combate a
lavagem de dinheiro e financiamento
do terrorismo.

- Risco de imagem (reputagdo).

- Segregacdo de Atividades.

- Estrutura técnica.

- Tomada de prego quando aplicavel.

- Ndo realiza operagGes com partes
relacionadas.

- Aspectos de reputagdo.

- Qualidade do atendimento.

- Eficiéncia operacional.

- Cumprimento contratual.

- Atendimento as demandas.

- Cumprimento das normas aplicaveis.
- Observancia de prazos.

- Aderéncia ao regulamento.

- Observancia da
Investimentos.

politica de

- Gestdo de riscos.
- Transparéncia.

- Custos.

- Qualitativa, baseada nos relatérios
de monitoramento das atividades do
administrador.

- Descumprimento de politica.
- Atraso no envido de informagdes.
- Deficiéncias de atendimento.

- Imprecisdo de informagdes.

. 3

7.2. Consultorias de Titulos e Valores Mobiliarios

A contratacdo de consultorias de titulos e valores mobilidrios (investimento e risco) devera ser

conduzida por meio de procedimento formal, que pode considerar, entre outros, os seguintes

elementos:

CONSULTORIA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS

Selecdo

Monitoramento

Avaliagao

% Conforme Instrugdo CVM n? 558/2015.

* Conforme Instrucdo CVM n@ 592/2017 — em fase de implementacdo no mercado, sendo de observéancia obrigatéria a partir de 17 de novembro

de 2018.
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- Registro de Consultor perante a
CVM.

- Ser capaz de demonstrar isengao.

[«1]

- Estrutura compativel com
natureza, porte, complexidade
modelo de gestdo da EFPC.

o

- Equipe com qualificagdo técnica e
experiéncia em carteira de EFPC.

- Portfdlio de produtos e servigos.

- Ofertar capacitagOes e treinamentos.
- Politica de Segurancga da Informagao.
- Cédigo de Etica e Conduta.

- Politica de prevengdo e combate a
lavagem de dinheiro e financiamento
do terrorismo.

- Controladores e sécios ndo
participem do capital de empresas de
administragdo, gestdo ou distribuigdo
no mercado em situagGes flagrante de
conflito de interesse.

- Qualidade do atendimento.

- Eficiéncia operacional.

- Cumprimento contratual.

- Atendimento as demandas.

- Cumprimento das normas aplicaveis.
- Observancia de prazos.

-Observancia da
investimentos.

politica de

- Gestdo de riscos.
- Transparéncia.

- Custos.

- Qualitativa, baseada nos relatérios
de monitoramento das atividades do
consulto.

- Descumprimento contratual.
- Deficiéncias de atendimento.

- Imprecisdo de informagdes.

7.3. Gestor”

Fundamentacgdo:

Resolugdao CMN n2 4.661, Art. 4, Inciso V; Art. 11, § 12 e § 29.

A contratagdo de gestor devera ser conduzida por meio de procedimento formal, que pode

considerar, entre outros aspectos, os seguintes elementos:

GESTOR

Selegdo

Monitoramento

Avaliagao

- Registro de Administrador na
modalidade Gestor perante a CVM.

- Estrutura compativel com a
natureza, porte, complexidade e
modelo de gestao da EFPC.

- Equipe com qualificagdo técnica
experiéncia em carteira de EFPC.

- Performance.

- Questionario de Due Diligence
padrdo Anbima.

- Politica de Rateio e Divisdo de
Ordens.

- Politica de Exercicio de Direito de
Voto.

- Gerenciamento de riscos.

- Performance.

- Gestdo de riscos.

- Qualidade do atendimento.

- Cumprimento contratual.

- Atendimento as demandas.

- Cumprimento das normas aplicaveis.
- Observancia de prazos.

- Observancia da
Investimentos.

politica de

- Aspectos de reputagao.
- Qualidade dos informativos.
- Transparéncia.

- Custos.

- Qualitativa, baseada nos relatérios
de monitoramento das atividades.

- Descumprimento contratual.

- Atraso no envido de informagdes.
- Deficiéncias de atendimento.

- Imprecisdo de informagdes.

- Violagdo a politica de investimentos
do fundo.

- Performance insatisfatoria.

* Conforme Instrucdo CVM n@ 592/2017 — em fase de implementacdo no mercado, sendo de observancia obrigatéria a partir de 17 de novembro

de 2018.
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- Politica de Segurancga da Informagao.

- Cédigo de Etica e Conduta.

- Aderéncia da carteira a politica de
Investimentos, no que for aplicavel.

7.4. Agente Custodiante’

Fundamentacgdo:
Resolugcdo CMN n? 4.661, Art. 4, Inciso V;

Resolugdo CMN n2 4.661, Art. 11, § 12 e § 22 e Art. 13.

A contratacdo de agente custodiante devera ser conduzida por meio de procedimento formal, que

pode considerar, entre outros, os seguintes elementos:

AGENTE CUSTODIANTE

Selegdo

Monitoramento

Avaliagao

- Capacidade técnica.

- Capacidade econémico-financeira da
Instituigao Financeira.

- Tradigdo na prestagdo do servigo de
Custddia.

- Custo do servigo.

- Qualidade dos servigos prestados e
das informagdes disponibilizadas.

- Registro de Agente de Custddia
perante a CVM.

- Plano de Continuidade de Negdcios.

- Politica de Controles Internos e

Compliance.
- Cédigo de Etica e Conduta.

- Segregacdo de Atividades.

- Aspectos de reputagdo.

- Qualidade do atendimento.

- Eficiéncia operacional.

- Cumprimento contratual.

- Atendimento as demandas.

- Cumprimento das normas aplicaveis.
- Observancia de prazos.

- Gestdo de riscos.

- Transparéncia.

- Custos.

- Qualitativa, baseada nos relatérios
de monitoramento das atividades do
agente custodiante.

- Falhas operacionais.
- Atraso no envido de informagdes.
- Deficiéncias de atendimento.

- Imprecisdo de informagdes.

8. DIRETRIZES GERAIS PARA PROCEDIMENTOS DE INVESTIMENTOS

Fundamentacgdo:

IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea f;
Resolugcdo CMN n2 4.661, Art. 10, § 12 e § 22 e Art. 11, § 29.

A avaliacdo, o gerenciamento e o acompanhamento do risco e o retorno das carteiras préprias e

administradas serdao executadas de acordo com a legislagdo e com as diretrizes estabelecidas na

presente politica de investimentos.

Os investimentos realizados pela EFPC, em carteira prépria, administrada ou em fundos exclusivos
devem ser objeto de analise prévia, considerando os correspondentes riscos e as suas garantias reais ou

fidejussadrias, se existentes.

® Conforme Instrugdo CVM n2 542/2013.
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A andlise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas da

alocacdo/mandato, considerando:

conformidade com a politica de investimento e com a legislacao vigente;

e analise das caracteristicas do investimento proposto e sua adequac¢do aos objetivos do plano;

e analise de desempenho do ativo, do fundo ou do gestor, conforme o caso;

e analise dos riscos de crédito, mercado, liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes
a cada operacgao;

e andlise de riscos relacionados a sustentabilidade; e

e analise do horizonte de investimento e sua adequagdo com os objetivos do plano.

8.1. Diretrizes para sele¢ao e avaliagao de investimentos

Elegibilidade, condig¢des, requisitos para aquisi¢cao

Para fins de andlise, sdo recomendadas as seguintes praticas:

compatibilidade das caracteristicas do investimento com o estudo de macroalocacao;

e avaliar a documentacdo da oferta com destaque para os fatores de risco e para a expectativa
retorno;

e avaliar as taxas cobradas pelo administrador e/ou gestor em relagdo a complexidade e
obrigagdes inerentes ao investimento;

e verificar outros riscos que possam ser identificados, avaliados e mecanismos de controle que
possam ser utilizados para monitoramento dos riscos decorrentes da operagao;

e analisar as estruturas das garantias envolvidas, reais ou fidejussérias, tais como covenants,
seguros, avais, fiancas, depdsitos, ou qualquer outra forma de cobertura do risco de crédito,
quando for o caso; e

e no caso de fundos de investimentos, avaliar a politica de investimentos do fundo, os critérios de

alocacdo e o histérico do gestor em mandatos semelhantes.

8.2. Diretrizes para monitoramento dos investimentos

Os investimentos devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar seu

desempenho e gerenciar seus riscos. Para tanto, pelo menos os seguintes itens devem ser avaliados:

e desempenho em relagao ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;
e desempenho em relagdo a concorréncia relevante ou a ativos similares;

e grau de utilizacdo dos limites de risco pré-estabelecidos;
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e retorno do investimento em relagdo ao risco que tal investimento adiciona a carteira;
e risco em relagdo a concorréncia relevante ou a ativos similares;
e monitoramento do rating e das garantias; e

e altera¢Oes qualitativas no ativo, emissor ou gestor.
A avaliagdo pode variar conforme as especificidades de cada classe, ativo, estratégia, mandato, etc.

No caso de fundos de investimento, tais aplicacdes devem ser constantemente monitoradas em
funcdo da complexidade de sua estrutura e da particularidade de suas varidveis. A drea de investimentos
deve estar em constante contato com o gestor e/ou administrador do fundo que tem a obrigacdo de
prover a EFPC de informacdes necessarias, com o intuito de controlar os riscos e acompanhar

performance em seu periodo de aplicacdo e desenvolvimento.

O desinvestimento deve ocorrer sempre que algum dos critérios de monitoramento assim exigir, e

contanto que as condi¢des de mercado viabilizem essa operagao.

8.3. Diretrizes adicionais

Considerando as especificidades dos segmentos/fundos, a EFPC ird observar os seguintes critérios

na selecdo, avaliacdo e monitoramento das aplicacbes:
Fundo de Investimento em Participac¢es

Além da normatizagcdo prevista na Resolugdo CMN n? 4.661/2018 e demais normas de

competéncia da CVM, a EFPC ird analisar:

- qbservéncia as regras especialmente aplicaveis ao - Observar a vedacio de investimento direto ou indireto em
veiculo. cotas de FIP “Investimento no Exterior”.

- Experiéncia da equipe de gestdo com investimentos - Niveis de produgdo e analise de multiplos de empresas
Estruturados. investidas, frente a outras empresas ou negdcios.

- Setores de negocios que o fundo tem exposicdo e em que | - Critérios objetivos para de selegao de ativos e regras claras
proporgoes. na definigdo do processo de investimentos.

- Existéncia de previsdo de vedagdo de realizagdo de
operagoes de crédito ou qualquer operagdo com partes
relacionadas.

- Anadlise pormenorizada do plano de negdcios, - Possibilidade de criagdo de comité de controle de
empregando conservadorismo nas projegoes. investimentos, com poderes de veto de investimento.

- Observancia do potencial de crescimento da industria,
existéncia de concorrentes, aspectos tecnoldgicos e
obsolescéncia dos equipamentos.

- Pessoa chave ou equipe de especialistas em determinado
ramo ou industria alvo.

- Andlise detalhada da politica de venda de ativos e plano de
liguidagdo do fundo.

- Avaliagdo das taxas e custos envolvidos no processo de - Avaliagao dos principais fatores de risco que envolvem a
gestao. aplicagdo e os respectivos mecanismos de mitigagao.

- Localizagdo dos ativos, especialmente no que se refere a - Criteriosa avaliagdo das operagdes ja constituidas e
existéncia de concorrentes ou estoque de imdveis no sitio compliance das operagdes e produtos com regulamentos
imobilidrio. aplicaveis.

- Definigdo dos processos de due diligence que serao - Possibilidade de utilizagdo de opinido independente de
empregados. especialistas para fins de monitoramento das agdes no ambito
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dos negdcios.

- Estabelecimento de obrigagdes expressas de controle de
passivos por parte do gestor, especialmente de aspectos
ambientais e trabalhistas.

- Previsao de clausulas expressas de responsabilizagdo dos
prestadores de servigo em caso de inobservancia das regras
estabelecidas.

- Previsdo de clausulas expressas de responsabilizagdo dos
prestadores de servico em caso de inobservancia das
regras estabelecidas.

- Previsdo de clausulas expressas de comunicagdo imediata de
qualquer ato e fato que possa afetar o prego ou a liquidez dos
ativos, ou ainda que possam repercutir em riscos adicionais
para o fundo.

Fundos Multimercado

Os fundos de investimento multimercado devem estar em constante avaliagdo de desempenho

por meio de aspectos quantitativos e qualitativos, de modo que sejam observados os riscos

incorridos, a rentabilidade em comparacdo aos benchmarks propostos e a aderéncia frente aos

regulamentos e a legislacdo aplicavel as EFPC. E recomendavel realizar uma analise comparativa com

fundos de investimento que estejam no mesmo perfil de mandato.

Critérios a serem observados:

- Retorno obtido pelas cotas do fundo em intervalos
previamente definidos (12, 24, e 36 meses).

- Teses de investimento e respectiva experiéncia na
implementagdo da estratégia selecionada.

- Volatilidade do fundo.

- Estrutura do Gestor e sua Equipe de Gestdo (experiéncia
e pessoas envolvidas na gestdo de recursos de terceiros,
alteragbes recentes de equipe/estrutura que possam
impactar a gestdo).

- Avaliagdo dos controles de risco adotados (crédito, mercado,
liquidez, operacional e legal).

Fundos Imobiliarios

Critérios a serem observados:

- Remuneragdo oferecida de acordo com o risco e
comparativos em relagdo a outros empreendimentos
semelhantes (se aplicavel).

- Analise juridica da convengdo do condominio civil e edificio,
em se tratando de investimento imobilidrio em regime de
condominio, observando-se o seguinte:

v' determinacdo da forma e das hipdteses de indicagdo e
- Andlise da exposi¢do de riscos com base nos parametros substituicdo dos administradores; quérum minimo para
estabelecidos nas Politicas de Investimentos. deliberagdo em assembleias;

v'  definicdo da forma de célculo e de distribuicio de
- No caso de aquisi¢do, alienagdo, recebimento em dagdo resultados;
em pagamento ou outra forma de transferéncia da | v estabelecimento de direitos e obrigacdes dos
titularidade do bem imdvel, realizar avaliagdo através de conddminos nas expansdes do empreendimento;
empresa especializada, para apuragdo de valor referencial | v definicdo dos procedimentos relativos as assembleias de
para negociagdo, observando os critérios estabelecidos condéminos;
por érgdo competente. v" enumeracdo de matérias a serem aprovadas por quérum

- Elaborar estudos de viabilidade econémico-financeira e
internamente ou através de consultoria especializada.

- Andlise juridica dos contratos de locagdo, de
arrendamento, de administracdo e de outros relacionados
ao investimento proposto.

qualificado, garantindo poder de voto nos assuntos mais
relevantes, entre outros: constituicdio de reservas,
aprovagdo de orcamentos do condominio e do fundo de
promog¢do comercial, alteragdo da area construida,
aprovagdo de aportes extraordinarios, indicagcio e
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- Consisténcia entre o valor proposto pelo ofertante e o
valor referencial obtido na avaliagdo pelo terceiro. v

substituicdo de administradores;

fixacdo das condigOes para o exercicio do direito de
preferéncia; e

determinagdo do prazo de vigéncia.

- Histdrico de desenquadramentos e/ou sanges aplicadas | ¥
por érgdos reguladores.

- Avaliagdo dos controles de risco adotados (crédito,
mercado, liquidez, operacional e legal).

- Existéncia de previsdo de vedagcdo de realizagdo de
operagdes de crédito ou qualquer operagdo com partes
relacionadas.

Segmento Exterior

A aplicagdo neste segmento requer um grau de transparéncia e qualidade das informacGes
prestadas pelo gestor do fundo local, haja vista a especificidade de o segmento depender de dados e
acoes realizadas por fundos situados no exterior. Assim, devem ser avaliados riscos especificos, como
a exposicdo a variacdo cambial, quando houver, ou a sua mitigacdo, e se as alocacdes proporcionam

adequada transparéncia acerca dos ativos e seus riscos.

Devem ser avaliados eventuais riscos de crédito, cambial, liquidez, restricdo de acesso as
informacgdes, capacidade de pagamento das contrapartes, operacdes com partes relacionadas em

outras jurisdi¢cdes e aspectos voltados ao controle e custddia externa.

Nesse contexto, a decisdo de investimento em fundos que alocam recursos no exterior deve
considerar caracteristicas do mantado e sua capacidade de monitoramento e controle, incluindo, mas

nao se limitando a:

- Modalidade de ativos se agdes, titulos soberanos de
renda fixa, titulos corporativos, etc..

- Setores com maior exposi¢do no fundo (ou no indice de
referéncia).

- Paises e regiGes em que o fundo tem exposicdo e em que
Proporgoes.

- Tipo de gestdo se passiva, ativa, valor, dividendos, etc.

- Andlise das partes envolvidas (administrador, gesto,
custodiante interno e externo, agentes de classificagdo de

- Andlise dos cenarios internacionais, levando em

consideragdo os setores e regides envolvidas.

risco).
- Anadlise das estruturas envolvidas.

9. O PLANO

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso IV;

Resolugdo CMN n? 4.661, Art. 4, Inciso | e Art. 5.

A presente politica de investimentos considera a modalidade do plano de beneficios, suas
especificidades, as necessidades de liquidez e demais caracteristicas sintetizadas a seguir. Deste modo, a

construcdo da carteira visa a compatibilizar a alocagdo em ativos com fluxos de pagamento compativeis
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com prazos e o montante das obriga¢des, com o objetivo de manter o equilibrio econémico-financeiro

entre ativos e passivos do plano.

O Plano Misto de Beneficios da POUPREV tem como principal objetivo complementar a renda
futura de seus participantes. A Entidade foi constituida na modalidade fechada de previdéncia

complementar e iniciou suas atividades em abril de 2000.

O Plano possui beneficios de risco estruturados na modalidade de Beneficio Definido (BD) e
beneficios programados com caracteristicas de Contribuicdo Variavel (CV). Dessa forma, conforme a
Resolugdo MPS/CGPC n? 15, de 22/11/2005, o Plano esta estruturado na modalidade de Contribuicdo
Variavel (CV).

Ao longo dos seus 18 anos, o Plano encontra-se em manuten¢do normal, estando em equilibrio

economico-financeiro entre o ativo e seu passivo atuarial.

Em outubro de 2018 o Plano totalizava 1.252 participantes, distribuidos entre ativos e
autopatrocinados, que reverteram individualmente para suas reservas individuais de poupanca
previdenciaria, dentre contribuicdes minimas e facultativas, em torno de RS 1.075.888,07. A Folha de
Beneficios da POUPREV pagou no final do més de outubro o valor de RS 517.453,22 para oitenta e seis

assistidos. Até outubro de 2018 foram pagos vinte e cinco resgates no total de RS 1.474.670,04.

Adicionalmente o Plano ndo apresentou, no exercicio de 2018, fatos relevantes que merecessem

destaque. O Plano é estruturado com os seguintes Fundos Presidenciais:

a) Fundo Coletivo de Sobrevivéncia - constituido pelas transferéncias dos saldos verificados nas
contas correntes dos Participantes ou Beneficidrios que tenham os respectivos beneficios
extintos por motivo de falecimento ou da perda da condicdo de Beneficiario, podendo ser
utilizado em beneficio dos membros do Plano desde que faca por meio de ato normativo

fundamentado e parecer atuarial especifico.

b) Fundo Coletivo de Desligamento - constituido pela parcela da reserva de Poupanga de
participantes formada por recursos provenientes da Patrocinadora POUPEX referentes a
participantes deligados do Plano e destina-se, prioritariamente, a eventuais redugdes de

contribui¢cdes da Patrocinadora.

c) Fundo de Oscilagdo de Risco - constituido com aportes da patrocinadora na implanta¢do do

Plano e destina-se a cobrir eventuais alteragdes nas hipdteses atuariais.

d) Fundo de Cobertura dos Beneficios de Risco - utilizado para cobertura dos beneficios de
risco e recebe mensalmente as receitas com contribuicdes de risco vertidas pela

Patrocinadora e o retorno dos investimentos do Plano.
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e) Fundo Coletivo de Oscilacdo Financeira - destinado a garantir que os beneficios calculados
em quantidade decrescente de cotas ndo sejam reajustados negativamente, sendo

atualizado mensalmente pelo retorno dos investimentos.

PLANO DE BENEFICIOS
Nome Plano Misto de Beneficios
Modalidade Contribuigcdo Variavel (CV)
Meta ou indice de referéncia INPC + 4,50% a.a.
CNPB 1999004965
Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB) | Alderi Gomes da Silva

9.1. Passivo Atuarial

Com base nas caracteristicas do plano, a EFPC realizou o estudo de macroalocacgdo, visando a
proposicdo de uma carteira de investimentos adequada ao passivo do plano, o que propicia a mitigacao
do risco de descasamento de fluxos entre ativos e passivos. Os referenciais de prazo médio dos fluxos do

ativo e passivo, bem como a taxa atuarial/meta do plano s3o apresentados no quadro a seguir.

REFERENCIAIS DO PLANO DE BENEFICIOS

Duration do passivo 14,46 anos
Duration do ativo 7,56 anos
Taxa atuarial/taxa de referéncia INPC + 4,50% a.a.

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificacdo do
passivo, que pode consistir em obrigacGes futuras ou expectativas de retorno de acordo com os tipos de

plano de beneficios.

A avaliacdo do risco atuarial integrado aos investimentos tem como objetivo assegurar os
padrdes de seguranga econémico-financeira, com fins especificos de preservar a liquidez, a solvéncia e o

equilibrio dos planos de beneficios administrados.

A necessidade cada vez mais latente de uma gestdo conjunta entre ativos e passivos torna este
tépico de extrema importancia para avaliar se a carteira de investimentos estd condizente com o fluxo

de suas obrigagoes.
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Este grafico representa a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribui¢des)

simulados ao longo do tempo com base na evolucado do passivo.

O Estudo de ALM - Asset Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos) - busca
oferecer uma solucdo mais adequada para definicdo de regras que objetivam a preservacao do
equilibrio e da solvéncia dos planos tendo como foco a gestdo de riscos com base na compreensao dos
fatores determinantes no resultado de um plano. O estudo deve ser revisado periodicamente e sua

elaboracdo deve:

e considerar as classes de ativos elegiveis, bem como dados adicionais de liquidez, risco de
mercado, risco de crédito e horizonte de investimentos;

e apresentar como resultado uma carteira que proporcione retornos compativeis com a meta
atuarial e que minimize a probabilidade de déficit atuarial; e

e adotar os limites para cada classe de ativos, respeitando as restricdes legais e os limites

utilizados para parametrizagao do modelo.

10. ALOCAGAO DE RECURSOS — ESTRATEGIA E METODOLOGIA

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso |;

Resolugdo CMN n? 4.661, Capitulo V, Secao Il

A Resolugdo CMN 4.661/2018 estabelece que os planos devem definir em sua politica a alocagdo
de recursos e os limites por segmento de aplicagdo. Segundo o Guia PREVIC — Melhores Praticas em
Investimentos, os limites maximos e minimos planejados de cada um dos segmentos e modalidades de
investimentos na vigéncia da politica de investimento devem ser efetivamente representativos da

estratégia de aloca¢do de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislagdo vigente.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturagdo, suas especificidades e as

caracteristicas de suas obrigacGes, bem como o cendrio macroeconémico, determinam as seguintes
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diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de
aplicacdo; a alocacdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de aplicacdo em cada
segmento e ativo; indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos; a escolha por ativos que

possuem ou ndo amortizagdes ou pagamento de juros periddicos, dentre outros.

A tabela seguinte apresenta os limites de alocagdo por segmento de aplicacdo, bem como o

“alvo” para a alocagdao em cada tipo de mandato que compde esses segmentos:

SEGMENTO LIMITE LEGAL ALOCACAO LIVITES
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 76,83% 0,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 5,98% 0,00% 15,00%
Estruturado 20% 5,49% 0,00% 20,00%
Imobiliario 20% 3,78% 0,00% 20,00%
Operagdes com participantes 15% 7,07% 0,00% 15,00%
Exterior 10% 0,85% 0,00% 10,00%

10.1. Investimentos Taticos

Os limites minimo e maximo estabelecidos no quadro de alocacdo tém por objetivo dar
flexibilidade para a realizacdo de Investimentos Taticos, que nada mais sdo que posicionamentos de

curto prazo com o proposto de proteger a carteira ou de aproveitar oportunidades de mercado.

10.2. Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso Il.

A Instrugdo Normativa exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar definam
indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade por plano e para cada segmento de
aplicacgao.

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicagdo

o indice que melhor reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais

ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice esta sujeito as variacOes

momentaneas do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos
realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar menor

volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.
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SEGMENTO BENCHMARK REN“':i;ﬁ.IIl))Ii\DE
Plano INPC + 4,50% a.a. INPC + 4,50% a.a.
Renda Fixa CDI INPC + 4,92% a.a.
Renda Variavel IBOVESPA INPC + 7,48% a.a.
Estruturado 80% (IPCA + 8,00% a.a.) + 20% (CDI + 2,00% a.a.) INPC + 4,84% a.a.
Imobiliario INPC + 4,50% a.a. INPC + 4,50% a.a.

Operagoes com Participantes

INPC + 4,50% a.a.

INPC +4,50% a.a.

Exterior MSCI World (RS) INPC + 5,45% a.a.
10.3. Rentabilidades Auferidas
Fundamentacéo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso Ill.
SEGMENTO 2014 2015 2016 2017 2018* ACUMULADO
Plano 12,31% 9,92% 20,79% 13,06% 11,35% 87,73%
Renda Fixa 14,85% 10,82% 21,54% 12,15% 11,15% 92,83%
Renda Variavel -3,32% -11,94% 26,59% 29,01% 8,87% 51,37%
Estruturado 12,68% 15,23% 14,89% 6,18% 9,69% 73,74%
Imobiliario 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Operagdes com Participantes 13,18% 17,66% 16,83% 18,10% 18,66% 118,03%
Exterior 17,84% 43,21% -12,37% 27,38% 9,71% 106,66%

*Estimativa de rentabilidade.

10.4. Mandatos

A despeito da organizacdo de seus investimentos baseada nos segmentos propostos pela
legislacdo aplicavel, a Entidade adota a estrutura gerencial de mandatos para o monitoramento de seus

investimentos.

Um mandato pode ser entendido como a consolidagdo de investimentos com caracteristicas

semelhantes em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo, etc. Além de servir de referéncia para a

gestdo dos recursos, tal estrutura de investimentos serve como parametro para o controle e

monitoramento dos riscos inerentes a cada mandato. A definicdo de mandatos facilita a implantagdo

das estratégias de investimento, bem como a selec¢éo e avaliagdo de gestores terceirizados.

O quadro a seguir apresenta a estrutura de mandatos adotada, com seus respectivos benchmarks:

Mandato Benchmark Horizonte de Investimento
Multimercado Estruturado CDI 24 meses
Renda Variavel IBOVESPA 24 meses
Renda Varidvel Exterior MSCI World (RS) 24 meses
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Fundamentacéo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea d;

Resolugdo CMN n? 4.661, Capitulo V e VI.

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de

Investimento e pela Resolugdo CMN n2 4.661/2018 e alteragdes posteriores, conforme tabelas abaixo.

11.1. Limite de alocagao por segmento

LIMITES
ART. | INCIS ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENT "
cis0 0 0 LEGAL POLITICA
- - Renda Fixa 100% 100%
a Titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100%
0,
ETF renda fixa composto titulos da divida publica mobiliaria federal 100%
b ) 100%
interna
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigacdo ou
a . L . - 80%
coobrigacdo de institui¢cdes financeiras bancarias
I b Ativos financeiros d/e renda fixa de emissdo de sociedade por a¢des de 80% 30%
capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras
c ETF Renda Fixa 80%
21 a Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais 20%
b Obrigacdes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com obrigagdo ou
c coobrigacdo, de instituicdes financeiras ndo bancarias e de cooperativas 20%
I de crédito, bancaria ou ndo bancarias 20%
d Debéntures emitidas por sociedade por agGes de capital fechado nos 20%
termos do art. 22 da Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011 ?
e FIDC e FICFIDC, CCB e CCCB 20%
f CPR, CDCA, CRA e WA 20%
- - Renda Variavel 70% 15%
Segmento Especial de Listagem: AgOes, bdnus, recibos, certificados de
depodsito + ETF de sociedade de capital aberto admitidas a negociagdo
= ) - ) ) 70% 15%
em segmento especial que assegure praticas diferenciadas de
governanga.
22 " ) Segmento nao Especial: AgGes, bonus, recibos, certificados de depdsito 50% 15%
+ ETF de sociedade de capital aberto ’ ’
I - Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel Il e lIl. 10% 10%
Certificados representativos de ouro fisico no padrdo negociado em
vV - ) 3% 3%
bolsa de mercadorias e de futuros.
- - Estruturado 20% 20%
a FIP (cotas de fundos de investimento em participagdes) 15% 15%
23 FIM (cotas de fundos de investimento classificados como
b multimercado) e FICFIM (cotas de fundos de investimento em cotas de 15% 15%
fundos de investimento classificados como multimercado)
c FAMA (cotas de fun'('ios de investimento classificados como “Ag¢bes — 15% 15%
Mercado de Acesso”)
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Il d COE (Certificados de Operagoes Estruturadas) 10% 10%
- - Imobilidrio 20% 20%
Fll (cotas de fundos de investimento imobiliario (FlIl) e FICFIl (cotas de
_ fundos de investimento em cotas de fundos de investimento 20%
imobiliario))
24
Il - CRI (certificados de recebiveis imobiliarios) 20% 20%
Il - CCl (cédulas de crédito imobiliario) 20%
Il - Estoques imobiliarios -
- - Operagoes com Participantes 15% 15%
25 | ) Empréstimos pessoais concedidos com recursos do plano de beneficios 15%
aos seus participantes e assistidos 15% °
" ) Financiamentos imobilidrios concedidos com recursos do plano de ° 159%
beneficios aos seus participantes e assistidos °
- - Exterior 10% 10%
- FI e FICFI classificados como “Renda Fixa — Divida Externa” 10%
Il - ETF indice do exterior negociado em bolsa de valores do Brasil 10%
2% I - FI e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” —67% 10%
' . i 10%
\% - FI e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” 10%
v ) Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel | e FIA - BDR 10%
nivel | (cotas dos fundos da classe “A¢des — BDR Nivel I”) °
Outros ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos
VI - fundos constituidos no Brasil, que ndo estejam previstos nos incisos 10%
anteriores.
11.2. Alocagao por emissor
i LIMITES
ART. | INCI ALINEA LIMITES DE AL POR EMI R
CISO S DE ALOCAGAO PO SSO LEGAL POLITICA
| - Tesouro Nacional 100% 100%
27 Il - Institui¢do financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
1l - Demais Emissores 10% 10%

11.2.1. Limite restritivo de alocacdao por emissor (caso de emissor-patrocinador)

Fundamentacéo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea e;

Resolugdo CMN n2 4.661, Art. 19, § 49.

Na aplicagdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela EFPC, poderdo ser

realizadas operagbes, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora,

fornecedores, clientes e demais empresas ligadas ao grupo econdmico da patrocinadora. Entretanto,

conforme disposto no art. 27, §49, da Resolugdo CMN n2 4.661/2018, o processo de aquisicdo destes
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ativos requer uma analise adicional, que se aplica somente no ato de aquisicao de ativos de emissdo do

patrocinador e seus coligados.

A analise de limite restritivo de alocacdo por emissor consiste em restringir a entrada de ativos
de emissdo do patrocinador (ou seu conglomerado econ6mico), quando ja sdo devidos valores relativos
a dividas e déficits que serdo suportados pelo préprio patrocinador junto ao plano, evitando o potencial
risco de ruina do plano decorrente de excessiva dependéncia em relacdo ao desemprenho econdmico e

financeiro do patrocinador.

Este limite restritivo ndo deve ser aplicado para fins de monitoramento de desenquadramentos,
seu uso destina-se a dimensionar a maxima entrada de ativos financeiros na carteira do plano, em razdo

de pré-existéncia de obrigacdes pendentes de adimplemento do patrocinador perante o plano.

Assim, a EFPC deve observar no ato de aquisicdo de ativos de emissdo de patrocinador do

plano, o montante financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de alocagdao por

emissor (caso especial de “emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:

LIMITES

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCACAO POR EMISSOR LEGAL POLITICA

27 § 40 ) Patroc!nador i*demals empresas ligadas ao grupo econdémico da 10% 10%
patrocinadora

Para fins de verificagdao dos limites de alocagdo por emissor, a EFPC deve computar, quando da

aquisicdo de ativos financeiros de emissdo da patrocinadora, os seguintes valores:

Total da Divida Contratada + Total do Déficit Equacionado + Total do Déficit Acumulado (parcela
a ser suprida pelo patrocinador do plano) / RG x 100% = valor percentual dos RG que estdo bloqueados

para novas aplicagdes.

Limite legal - valor percentual dos Recursos Garantidores - RG que estao bloqueados para novas
aplicagbes = % dos RG do plano que delimitam o teto de aplicagdes em ativos de emissdo do

patrocinador e dos demais integrantes de seu conglomerado econémico.

Esse % maximo de aplicagdo ird limitar a aplicagdo em ativos financeiros emitidos pelo

patrocinador e demais empresas do seu respetivo grupo econémico.

O uso deste parametro restritivo de alocagdo por “emissor” que é patrocinador do plano deve

ser observado no ato de aquisicdo de ativos financeiros de emissdo da patrocinadora.

Para fins de monitoramento do enquadramento da carteira, deve-se observar a regra geral de

alocagao por emissor, considerando a natureza do patrocinador.
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11.3. Concentragao por emissor

LIMITES

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE CONCENTRACAO POR EMISSOR LEGAL POLITICA

Capital total e do capital votante, incluindo os bonus de subscri¢do e os
- recibos de subscricdo, de uma mesma sociedade por acdes de capital 25% 25%
aberto admitida ou ndo a negociagdo em bolsa de valores

" 3 Institgigéo financeira (bancaria, ndo bancarias e cooperativas de crédito 25% 25%
autorizada pelo BACEN)

b FIDC e FIC-FIDC ** 25% 25%

c ETF, negoF!ado em bolsa, referenciado em indices de Renda Fixa ou 259% 259%
Renda Variavel

FI classificado no segmento estruturado, FICFI classificado no segmento

d 259 259
estruturado **, FIP *** % %
1
e Fll e FIC-FII ** 25% 25%
28 - - —
Fl constituidos no Brasil de que tratam os incisos I, IV e VI do art. 26 e
f FIC-FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos I, IV e VI do art. 25% 25%
26**
g Demais emissores, ressalvado o disposto nos incisos Il e IV 25% 25%
" ) Patrmjon'lo separadoN const|tg|do .nas. Igmlssoes de certificado de 259% 259%
recebiveis com a adogdo de regime fiduciario
a Fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso IlI 15% 15%
do art. 26
I\
b Do emissor listado na alinea “d” do inciso Il do art. 21 15% 15%
) §10 De uma mesma classe ou série de titulos ou valores mobiliarios de renda 259% 259%

fixa.

* EmissOes de certificados de recebiveis com a adogdo de regime fiduciario, considera-se como emissor cada patrimonio separado constituido
com a adogdo do referido regime.

§ 22 O limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il do caput

** ndo se aplica o limite de 25% nos FIC-Fl, desde que suas aplicagdes observem os limites do art. 28.

*** ndo se aplica o limite de 25% nos FIP que invistam pelo menos 90% do PL em cotas de outros FIP, desde que suas aplicagdes observem os
limites do art. 28.

12. RESTRICOES

Antes de executar as operacgGes, a EFPC verifica se a a¢do pretendida estd de acordo com as
disposicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 4.661/18 e ndo incorre em qualquer das vedacGes

previstas na referida norma.

13. DERIVATIVOS

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso V;

Resolugdo CMN n? 4.661, Capitulo VIII.

As operagbes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados cumulativamente os

limites, restricdes e demais condicdes estabelecidas pela Resolu¢do CMN n® 4.661/2018.

O controle de exposi¢dao serd por meio do monitoramento dos niveis de margem requerida

como garantia de operacgdes e das despesas com a compra de opgoes.
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Caso a EFPC decida aplicar em fundo de investimento que autorize a operacao de derivativos em
seu regulamento/politica de investimento, devera instruir o processo de selecdo e analise do fundo com

parecer que verse expressamente sobre os objetivos para a escolha da utilizacdo de derivativo.

O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de

investimento.

14. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

Fundamentacéo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea a.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificagdes dos ativos adotados
pela EFPC (para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na

Resolugdo CNPC n2 29, de 13 de abril de 2018.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo custodiante
contratado pela EFPC ou pelo custodiante dos fundos de investimento alocados. Dessa forma, pode-se

estabelecer que esse aprecamento esteja sujeito aos seguintes pontos:

¢ metodologia: conforme manual disponibilizado pelo agente custodiante;

o fontes: poderao ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituigdes
reconhecidas por sua atuagdo no mercado de capitais brasileiro, como a Associa¢do Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3. No caso de ativos com
baixa liquidez, autoriza-se o uso de estudos especificos, elaborados por empresas especializadas
e com reconhecida capacidade;

¢ modalidade: em geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos
mantidos até o vencimento, e conforme a legislacdo aplicavel, podera ser utilizada a marcacao

na curva de tais ativos.

E recomendavel que todas as negociacdes sejam realizadas por meio de plataformas eletrénicas
e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade do

valor real de mercado.

O controle da marcagdao dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por

consultores contratados.

15. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS PARA AVALIAGAO DOS RISCOS DE
INVESTIMENTO

Fundamentacdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VII, alinea b;
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Resolugdo CMN n? 4.661, Capitulo Il, Segdo Il.

Em linha com o que estabelece a Resolugdo CMN n2 4.661/2018, este tdpico estabelece quais

serdo os critérios, parametros e limites de gestdo de risco dos investimentos. Da mesma forma, o GUIA
PREVIC — Melhores Praticas em Investimentos sugere diversos controles que devem ser levados em

consideracdo quando da analise dos investimentos.

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados, embora os controles sejam de

responsabilidade do gestor, os parametros de riscos sdo verificados periodicamente pela EFPC.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise dos principais riscos, destacando a importancia
de se estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos aos
quais os recursos do plano estdo expostos, entre eles os de mercado, de crédito, de liquidez,
operacional, legal e sistémico. Esse topico disciplina ainda o monitoramento dos limites de alocacdo

estabelecidos pela Resolucdo CMN n2 4.661/2018 e por esta Politica de Investimento.

15.1. Risco Integrado

A identificagdo dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira etapa
para implantacdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestao

baseada em risco.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes dos riscos existentes nos planos, foram

definidos controles que estdo descritos de forma mais detalhadas nos capitulos seguintes.

15.2. Risco Atuarial

O risco atuarial é proveniente da ndo aderéncia das hipoteses biométricas, demograficas,
econdmicas e financeiras utilizadas na estimativa do calculo do passivo e, consequentemente, dos
recursos necessarios para a fundagao honrar com os beneficios a serem pagos aos participantes do
plano. Esses compromissos variam de acordo com a modalidade do plano de beneficios e com as
especificidades definidas em seus regulamentos. Como regra geral, porém, cabe as entidades fechadas
de previdéncia complementar manter o nivel de reservas adequado para fazer frente as obrigacGes

previdenciarias.

De acordo com a Resolugdao n? 18, de 28 de mar¢o de 2006, do Conselho de Gestdo da
Previdéncia Complementar, alterada pela Resolugdo n2 15, de 19 de novembro de 2014, do Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar, a Entidade deve realizar a confrontacdo entre as probabilidades
de ocorréncia de morte ou invalidez constante da tdbua biométrica utilizada em relacdo aquelas

constatadas junto a massa de participantes e assistidos considerando, no minimo, o periodo histérico
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dos dltimos trés exercicios, e confrontar a convergéncia entre a taxa real de juros estabelecida nas

projecdes atuariais e a taxa de retorno real projetada para as aplicacdes dos recursos garantidores.

A mesma Resolucdo determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada
atestar, mediante fundamentacdao e documentagdo comprobatdria, a existéncia de controles internos

destinados a garantir o adequado gerenciamento dos riscos atuariais.

15.3. Risco de Solvéncia

Entende-se por risco de solvéncia o risco decorrente das obrigacdes da Entidade para com seus
participantes. O monitoramento desse risco é feito a partir da avaliacdo do passivo atuarial de cada
plano, quando cabivel, e também a partir da realizagdo de simula¢do dos valores de beneficios (tanto
dos atuais aposentados como dos futuros) que devem ser pagos ano a ano, descontados dos valores das
contribuicdes a serem recebidas (desembolsos anuais). Com a adoc¢do da metodologia descrita é

possivel encontrar a Reserva Matematica e a consequente Provisdo Matematica.

Ativo Total do Plano
Provisdo Matematica

Razao de Solvéncia =

O acompanhamento no minimo anual da solvéncia é essencial, pois permite verificar se ha ativos
suficientes para honrar as obriga¢ées do plano e adicionalmente permite estabelecer o quanto é

necessario de retorno adicional para se estabelecer o equilibrio do plano.

15.4. Risco de Mercado

Segundo o Art. 10 da Resolugdo CMN n2 4.661/2018, as Entidades devem acompanhar e gerenciar
o risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a

probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento do risco de mercado sera
feito por intermédio de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) ou Benchmark Value-at-
Risk (B-VaR) e (ii) Stress Test. O VaR (B-VaR) estima, com base em um intervalo de confianga e em dados
histdricos de volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, qual a perda maxima esperada (ou
perda relativa) nas condig¢Ges atuais de mercado. O Stress Test avalia, considerando um cenario em que
ha forte depreciagdo dos ativos e valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagGes entre os ativos),

qual seria a extensao das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario.
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Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos tdpicos a seguir foram definidos com
diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situacdes anormais

de mercado.

15.4.1. VaR

Para os segmentos e/ou mandatos, o controle de risco de mercado sera feito por meio do VaR,
com o objetivo de a Entidade controlar a volatilidade das carteiras do plano. Serdo utilizados os

seguintes parametros:

¢ modelo: paramétrico.
¢ intervalo de confianga: 95%.

e horizonte de investimento: 21 dias Uteis.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

MANDATO BENCHMARK VaR / B-VaR LIMITE
Consolidado - VaR 7,00%
Renda Fixa Tradicional - VaR 4,60%
Renda Fixa / MM Exterior - VaR 6,00%
Renda Variavel - VaR NA
Renda Variavel — Exterior - VaR 12,40%
Investimentos Estruturados - VaR 7,50%

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados por meio da expectativa de retorno
definida no cenario para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido para que se obtenha um
equilibrio entre o passivo e o ativo. A relagdo entre retorno e risco € uma das premissas inseridas neste
modelo de mensuragdo, que ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do intervalo de

confianga utilizado.

15.4.2. Stress Test

A avaliagdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicdo de cendrios que
consideram mudangas bruscas em varidveis importantes para o apregamento dos ativos, como taxas de

juros e precos de determinados ativos.

Embora as projecGes considerem as variacées histéricas dos indicadores, os cendrios de stress
ndo precisam apresentar relacdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variagdes

adversas.
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Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes parametros:

e cenario: B3 (nova denominag¢do da BM&F Bovespa)

e periodicidade: mensal

O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do cdlculo do valor a
mercado da carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda que ele pode

gerar.

Cabe registrar que essas andlises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a
metodologia considerada pode apresentar variacbes que ndo implicam, necessariamente, em
possibilidade de perda. O acompanhamento terd como finalidade avaliar o comportamento da carteira
em cendrios adversos para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as

exposicoes.

15.5. Risco de Crédito

Fundamentacéo:
Resolucdo CMN n? 4.661, Art. 10, § 29; Art. 26, § 19, Inciso | e Art. 26, § 22 e § 69.

Entende-se por risco de crédito aquele risco que esta diretamente relacionado a capacidade de
uma determinada contraparte de honrar com seus compromissos. Esse risco pode impactar a carteira de

duas formas:

¢ diminuicdo do valor de determinado titulo, em fung¢do da piora da percepgdo sobre o risco de a
contraparte emissora realizar o pagamento; e

e perda do valor investido e dos juros incorridos e ainda ndo pagos.

A gestdo do risco de crédito serd realizada considerando principalmente os ratings dos titulos de
divida bancdria ou corporativa, ou das operag¢des de crédito estruturadas, sem prejuizo as analises

realizadas em relagdo a estrutura dos ativos.

15.5.1. Abordagem Qualitativa

Para a tomada de decisdo sobre um possivel investimento em um papel de crédito, a EFPC

deve considerar as caracteristicas, garantias e fontes de risco do ativo em si.

Com relagdo aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagdo dos
investimentos deve adotar critérios de andlise que ndo se limitem a classificacdo de risco (rating)
atribuido por agéncia classificadora, mas que abordem adicionalmente pelo menos os pontos

apresentados a seguir.
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No caso de investimentos indiretos (por meio de fundos de investimentos), cujo gestor tem a
discricionariedade da alocacdo, a avaliacdo sera feita com base nas restricdes e condicdes estabelecidas

no regulamento do fundo.
Sugere-se que a analise considere os seguintes pontos:

Andlise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a andlise do risco da
operacao, é importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histdrico de atuacao,
governancga, controle acionario, setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdo

como indices financeiros (cobertura, alavancagem e outros).
Analise de prospectos e outras documentagoes

Em uma operacdo estruturada, além da necessidade de se observar as diretrizes gerais
mencionadas no item 8 desta politica, é necessaria, também, a andlise das documentacdes que
competem a operagdo (prospecto, regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus
vinculos e/ou lastros, responsabilidades, estrutura de gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume

de emissdo, prazo do investimento, etc.

Em caso de operagdes mais complexas, recomenda-se encaminhar a documentag¢do para uma

analise juridica.
Comparacdo da duration e fluxo de caixa

A duration de uma operac¢do pode ser considerada na tomada de decisdo de forma a ordenar a
preferéncia, quanto a operagbes de mesmo retorno e diferente duration, sendo, portanto, uma variavel

de analise importante.
Analise do impacto de nova operagdo na carteira

Para completar a analise, depois de consideradas as caracteristicas individuais da operacdo e
de compara-la com alternativas disponiveis, é necessario analisar o impacto da insercdo deste papel na
carteira atual. Esta analise também deve ter um aspecto quantitativo preponderante, sem perder de

vista as metas atuariais e os critérios de enquadramento da carteira.

Monitoramento de operacoes de crédito
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A decisdo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um
acompanhamento continuo do desempenho das operacdes. Nesse sentido, é necessario acompanhar a
classificacdo de risco das agéncias de rating e os dados da operacao disponiveis no mercado. A

contraparte também deve ser periodicamente acompanhada.

15.5.2. Abordagem Quantitativa

A Entidade poderd utilizar, entre outros instrumentos, para essa avalia¢do os ratings atribuidos

por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de

acordo com suas caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e para titulos emitidos por instituicdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao; e
e para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes nao financeiras, sera considerado o

rating da emissao, e ndo o rating da companhia emissora.

E preciso verificar se a emiss3o ou emissor possui rating por uma das agéncias elegiveis e se a
nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior a classificacdo minima

apresentada a seguir:

RATING MINIMO PARA CLASSIFICAGAO COMO GRAU DE INVESTIMENTO
(POR AGENCIA, PRAZO E MODALIDADE DE APLICACAQ) — ESCALA BRASILEIRA

Agéncia de Classificagdo de Risco Emissoes Bancarias Outras Emissdes
Fitch Ratings BBB-(bra) BBB-(bra)
Moody’s Baa3.br Baa3.br
Standard & Poor’s brBBB- brBBB-

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serdao

classificados como Grau de Investimento, observadas as seguintes condig¢des:

e caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou emissor, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating; e
e 0 enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da

verificacdo da aderéncia das aplicacdes a politica de investimento.
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As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliacdo dos ativos de crédito privado
domiciliadas no pais devem estar registradas na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). No caso de

agéncias domiciliadas no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

15.5.3. Exposigao a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito por intermédio do percentual de recursos
alocados em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito

deve ser feito em relagdo aos recursos garantidores, evitando-se exposi¢do a ativos nao elegiveis.

Eventuais rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos
deverdo ser avaliados individualmente, visando a proteger o interesse dos participantes dos planos de

beneficios.
Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

o aplicacbes em DPGE (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas
como “Grau de Investimento”, desde que sejam respeitados os limites de cobertura de RS 20
milhGes do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicdo; e

. se ndo houver rating valido atribuido, o ativo sera classificado como Grau Especulativo.

O controle do risco de crédito deve ser feito em relagao aos recursos garantidores, de acordo

com os seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 80%
Grau Especulativo 10%

O limite para titulos classificados na categoria Grau Especulativo visa a comportar eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos, papéis que ja se
enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos condominiais
(mandato nao discricionario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser entendido como aval
para aquisi¢cdo de titulos que se enquadrem na categoria “Grau Especulativo” por parte dos gestores de

carteira e de fundos exclusivos.
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15.6. Risco de Liquidez

O risco de liquidez envolve a avaliacdo de potenciais perdas financeiras decorrentes da
realizacdo de ativos a precos abaixo daqueles praticados no mercado, efetuados para cumprir

obrigacdes de pagamentos de beneficios aos participantes.

Para fins de mensuracdo e analise deste risco, serdo utilizados os indicadores com objetivo de
evidenciacdo da capacidade do plano para honrar as obrigacées com os participantes no curto e médio
prazo (Passivo), considerando ativos de maior e menor liquidez e a posicdo em determinados ativos que

estejam sujeitos a variagGes abruptas de preco por liquidez baixa ou inexistente (Ativo).

15.6.1. Indicadores para evidenciagdao da capacidade de pagamento de Obrigacdes

(Passivo)

A Entidade acompanhard os indicadores seguintes para evidenciacdo da capacidade de
pagamento de suas obrigacdes com os participantes. Tais indicadores foram baseados nos indices de
liguidez desenvolvidos pela PREVIC e publicados no Relatério de Estabilidade da Previdéncia

Complementar, com adaptacdo de metodologia para adequacado das informagdes disponiveis.

N3o serdo estabelecidos parametros minimos, sem prejuizo de vir a agir quando os niveis dos

indices a seguir apresentados estiverem abaixo de 1.
indice de Liquidez Global (ILG)

O indice de liquidez global (ILG) tem por objetivo mensurar a disponibilidade de ativos liquidos,
independentemente dos respectivos prazos de vencimento ou da volatilidade, para fazer frente as

obrigacdes com participantes projetadas para cinco anos.

Por ativos liquidos entende-se o composto do total de titulos publicos, titulos privados de
renda fixa, operagdes compromissadas em carteira e fundos de renda fixa e renda variavel sem restricdo
para resgates. O indice compara esse montante de liquidez, frente ao fluxo atuarial liquido (total dos
fluxos de beneficios subtraidos dos fluxos de contribuicGes de ativos e assistidos) estimado para os

proximos cinco anos, descontado da meta definida na ultima avaliagcdo atuarial.

Quando superior a um, o indice informa a existéncia de fluxos de ativos com liquidez em
montante superior aos passivos atuariais liquidos, indicando que ndo ha insuficiéncia de ativos para

cobrir as obrigacdes.
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Quanto maior o ILG, maior a flexibilidade para a realizacdo de ativos e evitar perdas
decorrentes da necessidade de negociar sob condi¢bes adversas de mercado, a precos inferiores aos

estabelecidos como meta quando adquiridos.
indice de Liquidez de Curto Prazo (ILCP)

O indice de liquidez de curto prazo (ILCP) relaciona o valor presente (VP) dos titulos de renda
fixa em carteira (titulos publicos, titulos privados e operagdes compromissadas) de prazos de
vencimentos curtos (até cinco anos) com os VP das obrigacGes atuariais liquidas das contribui¢des, no

mesmo prazo (até cinco anos).

Quando superior a um, o indice informa a existéncia de fluxos de renda fixa em montante
superior aos passivos atuariais liquidos, indicando menor necessidade de realizar outros ativos para
cobrir as obrigagdes no periodo de referéncia. Portanto, o ILCP maior tende a reduzir a exposi¢ao ao

risco de mercado.

15.6.2. Redug¢do de Demanda de Mercado (Ativo)

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio do controle do
percentual da carteira que pode ser negociado em determinado periodo, adotando como premissa a
utilizagao de 20% do volume médio negociado nos ultimos 21 dias Uteis, para cada ativo presente na
carteira e/ou fundos exclusivos. No caso dos demais fundos, serd utilizado o prazo de cotizagdo

divulgado em regulamento.

HORIZONTE PERCENTUAL MiNIMO DA CARTEIRA
21 dias uteis 10%
Um ano 30%
Cinco anos 50%

15.7. Risco Operacional

O Risco Operacional caracteriza-se como “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de
falha, deficiéncia ou inadequacgdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos”. A
gestdo serd decorrente de a¢des que garantam a adocdo de normas e procedimentos de controles

internos, alinhados com a legislagdo aplicavel.
Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;
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e avaliacdo dos pontos sujeitos a falhas de qualquer tipo;

e avaliacdo dos impactos das possiveis falhas;

e avaliacdo da criticidade de cada processo, em termos dos erros observados e dos impactos
causados.

e definicdo de rotinas de acompanhamento e anadlise dos relatdrios de monitoramento dos riscos
descritos nos tdpicos anteriores;

e estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos;

e acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificacdo dos participantes do processo
decisdrio de investimento; e

¢ formalizagdo e acompanhamento das atribui¢des e responsabilidade de todos os envolvidos no

processo de planejamento, execucdo e controle de investimento.

As atividades criticas sdo revistas de forma prioritaria, e as demais sdo revistas conforme a

necessidade. Esse processo é realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranga necessaria.

15.8. Risco de Terceirizagao

Na administracdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizacdo total ou parcial
dos investimentos da Entidade. Esse tipo de operacdo delega determinadas responsabilidades a
gestores externos, porém ndo isenta a Entidade de responder legalmente perante os oérgaos

fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de terceirizagdo exige que a fundac¢do tenha um processo formalizado
para escolha e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com o que estabelece
o Guia de Melhores Praticas para Investimentos PREVIC em seu item 63: “O procedimento de selecdo

dos gestores, pela EFPC, deve conter histérico, justificativas, documentagao relacionada, entre outros. ”

Além disso, ha o acompanhamento, com assessoria de consultoria especializada, dos seguintes

pontos relativos aos gestores terceirizados:
¢ alteragdes profundas na estrutura da instituicdo gestora dos recursos;
¢ mudangas na equipe principal;
¢ mudanca de perfil de risco dos investimentos; e
¢ eventuais desenquadramentos.

Com isso, os riscos de gestao e o de terceirizacdo sao minimizados.
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18.8.1. Processo de Selec¢ao e Avaliagao de Gestores

Na gestao dos investimentos hd espaco para duas formas basicas de gestdo: passiva e ativa.

Na gestdo passiva, a estratégia de investimento consiste em "replicar" um indice de referéncia

(benchmark), visando manter o desempenho da carteira préximo a sua variagdo.

Na gestdo ativa, a estratégia de investimento consiste em obter uma rentabilidade superior ao
de determinado indice de referéncia (benchmark). Isso significa que o gestor procura no mercado as

melhores alternativas de investimento visando atingir esse objetivo.

Por esses motivos, a avaliacdo do desempenho dos gestores de recursos deve levar em

consideracdo essas caracteristicas dos mandatos e métricas de desempenho.

O processo de selecdo e avaliacdo de gestores deve levar em consideracdo aspectos
qualitativos e quantitativos na analise, de forma que consiga diferenciar os gestores por meio de
mensuracdo de seus indicadores. A escolha de uma amostra compardvel é essencial neste tipo de
analise, uma vez que ha um numero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregacdo em

mandatos mencionada neste documento contribui para esta diferenciagao.
A metodologia escolhida deve conter as seguintes variaveis:
¢ janelas utilizadas;
® pesos;
¢ indicadores Qualitativos; e

¢ indicadores Quantitativos.

15.9. Risco Legal

O risco legal estd relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos,
podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuacbes, processos judiciais ou eventuais
guestionamentos. O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos,

sera feito por meio da:

¢ realizagdo de relatdrios de compliance, que permitam verificar a aderéncia dos investimentos as
diretrizes da legislagdo em vigor e a politica de investimento, realizados com periodicidade
mensal e analisados pelo Conselho Fiscal; e

e utilizagcdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.
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15.10. Risco Sistémico

O risco sistémico caracteriza-se pela possibilidade de que o sistema financeiro seja
contaminado por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. Apesar da
dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante que ele seja
considerado em cenarios, premissas e hipdteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de

antecipacdo de ag¢Ges aos eventos de risco.

Para o monitoramento do risco sistémico sera calculado o VaR e Stress da carteira consolidada

conforme parametros ja estabelecidos anteriormente.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdo dos recursos
deve levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia

desses prestadores de servico em um evento de crise.

15.11. Risco relacionado a sustentabilidade

Fundamentacgdo:
IN n2 06, Capitulo IV, Art. 23, Inciso VI;

Resolugdao CMN n2 4.661, Art. 10, § 49.
Os principios socioambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam
favorecer o investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou por meio de projetos,

politicas de responsabilidade socioambiental.

A observancia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequacédo do processo de tomada de decisGes, de forma que os administradores da entidade tenham

condicBes de cumprir regras de investimento responsavel.

Como a Entidade possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que
ao longo da vigéncia desta politica, os principios socioambientais serdo observados sempre que possivel,
sem adesdo formal a protocolos e regras. A entidade procurara pautar-se por seu entendimento sobre a
responsabilidade socioambiental antes de qualquer tomada de decisdo, observando prioritariamente os

seguintes elementos:

SUSTENTABILIDADE ECONOMICA

- Geragdo de produtos e servigos que agreguem valor aos clientes.

- Incentivo a inovagdo tecnoldgica.

- Assegurar a adogdo das melhores praticas de protecdo aos direitos dos sécios/acionistas/investidores.

- Comprometer-se com a geragdo de valor aos sécios/acionistas/investidores.

- Empresas que optem por segmentos especiais de listagem destinados a promogao de praticas diferenciadas de transparéncia e
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de governanga corporativa.
- Empresas que incentivam a geragdo de renda (desenvolvimento de pequenos produtores ou cooperativas).
- Precificagdo de negdcios por valor justo.

SUSTENTABILIDADE AMBIENTAL

- Geragdo e disposi¢cdo de residuos de forma responsavel, inclusive lixo eletrénico.

- Utilizagao sustentavel de recursos naturais.

- Indugdo de boas praticas ambientais para seus fornecedores e consumidores.

- Produtos e servigos voltados para o mercado ambiental.

- Politicas construidas com intuito de minimizar os impactos ambientais associados as suas atividades.

- Adotem programa de consumo responsavel em suas dependéncias, otimizando o uso de agua, energia e papel.
- Gerenciem as emissoOes de gases de efeito estufa.

- Signatarias de entidades que promovem certificagdes de responsabilidade ambiental.

- Participem de projetos voltados a preservagdo ambiental.

SUSTENTABILIDADE SOCIAL

- Combate as discriminatdrias de assédio, corrupgdo, extorsdo e propina.
- Agdes sociais.

- Erradicagdo de trabalho infantil, for¢cado, andlogo ao escravo e escravo.
- Melhorias nas condigdes de trabalho.

- Protec¢do dos direitos humanos.

- Respeito a diversidade.

- Garantir uma gestao eficiente dos riscos.

- Promogdo da inclusdo social.

- Empresas que apoiam o desenvolvimento artistico e cultural.

GOVERNANCA DOS INVESTIMENTOS

- Empresas que apliquem e promovam os principios da boa governanga corporativa.

- Empresas que apliguem e promovam cddigo de conduta ética.

- Promover, induzir e assegurar boas praticas de transparéncia, prestagao de contas e governanga corporativa.
- Ndo autorizem a realizagdo de negdcios com partes relacionadas,

16. CONTROLES INTERNOS

Fundamentacgdo:
Resolugdao CMN n2 4.661, Art. 4, Inciso IV e Art. 7, § 12 e § 29,

16.1. Controles internos aplicados na gestao de riscos

Risco Monitoramento Controles adotados

e  Realizagdo de estudo anual de ALM (casamento

e  Aderéncia das hipoteses biométricas, ) )
entre ativos e passivos).

Atuarial demograficas, econdmicas e financeiras
. h e Acompanhamento das reservas.
a realidade. . . -
e  Realizagdo de avaliagGes atuariais anualmente.
e  Monitoramento da razdo de solvéia.
Solvéncia e  (Capacidade da EFPC pagar os beneficios |e  Realizagdo do estudo anual de ALM.

do plano utilizando seus ativos. e  Monitoramento da aderéncia da meta atuarial
ao retorno dos ativos do plano.
. ) . e  VaR (perda maxima esperada em determinado
e Volatilidade dos ativos individualmente e ) (p P
Mercado , ) . horizonte de tempo).
da propria carteira em si. L
e  Stress Test (perda esperada em cenario de
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stress de mercado, superior ao VaR).

Crédito .

. Limite por contrapartes.
Diversificagdo de ativos.
e  Avaliacdo e acompanhamento de ratings.

Controle dos ativos pelos gestores da carteira.
Monitoramento periddico pela entidade por
meio dos relatorios de risco e mapa
simplificado de controle de riscos.

e liquidez dos ativos.

Estudo de ALM (casamento entre ativos e
passivos).

o Erros Humanos.

Liquidez ) ) e  Monitoramento de caréncia e resgate dos
e Necessidade de caixa.
fundos.
° Monitoramento dos ativos em carteira.
e Implementagdo e mapeamento de processos e
) rotinas de trabalho.
° Controles inadequados. = L .
. ) e Adogdo de praticas de governanga corporativa.
Operacional e  Falhas de gerenciamento.

Certificagdo dos profissionais que participam do
processo de tomada de decisdo dos
investimentos.

Terceirizagao

e  Posi¢des das carteiras de investimento. | e
o Estrutura e equipe das gestoras. .
e  Mudanca de perfil e risco dos fundos. .
e  Desenquadramentos.

Due Dilligence das gestoras de recursos.
Acompanhamento dos relatérios de risco.
Acompanhamentos perioddicos da estrutura das
gestoras de recursos.

Legal .

e  Violagdo da legislacdo.
Falhas no texto dos contratos.
e  Equivocos da aplicacdo da lei.

Elaboracdo de relatdrios de enquadramento
em relagdo a legislagdo e a Politica de
Investimentos.

Avaliacdo técnica e criteriosa dos contratos
firmados com gestores e prestadores de
Servicos.

Sistémico

. Evento sistémico do mercado financeiro |
gue ocasiona perdas em diversos tipos
de investimentos. .

Acompanhamento de indicadores de risco, tal
como VaR e Stress Test.
Avaliacdo de garantia que ativos possuem.

17. DESENQUADRAMENTOS

DESENQUADRAMENTO

ATIVO

PASSIVO

TRANSITORIO

Ocasionado por erros ou falhas
internas

Imediata corregao.

Comunicar a Diretoria Executiva,
para providéncias.

Informar ao Conselho
Deliberativo e ao Conselho Fiscal.

Conselho fiscal deve incluir o
evento no relatorio semestral de
controles internos.

Deve gerar procedimento de
revisdo de processos de controle
internos, com prazo para
adequagdo formal dos mesmos.

Desenquadramento
terceiros.

gerado por

Descumprimento da legislagdo,
Nno que concerne aos recursos
investidos.

Passivel de sangOes ao gestor e
ao administrador de recursos,

Regra geral

Os desenquadramentos
natureza  passiva  ndo

Deve ser corrigido em até dois
anos da sua data de ocorréncia

A EFPC fica impedida, até o
respectivo reenquadramento, de
que alienagdo, conforme o caso.

agravem os excessos verificados.

efetuar investimentos

Regra para fundos

A EFPC tem até sessenta dias a
cada
integralizagdo para enquadrar-se
aos limites de alocagdao por
emissor previstos no art. 28, inc.
Il da Res. CMN n2 4.661/2018.

partir da data de

sdo
considerados como infringéncia
aos limites da legislagdo vigente.

Investimentos realizados antes da
entrada em vigor da Res. CMN n¢

de 4.661/2018, de 25/05/2018.

Investimentos, que se tornaram
desenquadrados por causa de
alteragdes  nos  limites e
requisitos  estabelecidos  ou
modificados pela nova resolugao,
poderdo ser mantidos até a data
do seu vencimento ou de sua

A EFPC fica impedida de efetuar

novas aplicagdes nesses
investimentos, até que se
observe o enquadramento

conforme
resolugdo.

prevé a nova

Poderdo ser realizadas as
integralizagdes das cotas, quando
decorrentes de compromissos
formalmente assumidos pela
EFPC, antes de 25/05/2018, nos
seguintes instrumentos:
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que podem incluir agdes que vao | - FIDC e FICFIDG;
desde a sua adverténcia formal,
passando  por resgate de
recursos, encerramento de Il - FIl ou FICFII.
contratos, acionamento perante
os oOrgdos de controle para
apuragdo de responsabilidades e,
em casos graves, abertura de

Il-FIP; e

Investimentos em imoveis
realizados antes da entrada em
vigor da Res. CMN n2 4.661/2018,

processos judiciais para CR AN,

repara¢dao dos danos e prejuizos Em até doze anos (até
causados ao patrimOnio dos 24/05/2030), a EFPC devera
planos. alienar o estoque de imodveis e
Deve ser incluido no terrenos pertencentes a sua

carteira propria ou constituir FlI

monitoramento  dos  servigos Le®
para abriga-los.

prestados e na avaliagdo
periddica do prestador de
servigos.

Deve ser informado a Diretoria
Executiva, Conselho Deliberativo
e Conselho Fiscal.

Cabera ao AETQ e ARGR
providenciarem o necessario para
a corregdo do fato e
desenvolvimento de solugdes
para evitar sua recorréncia.

18. CONTROLE DO PROCESSO DE APROVAGAO

Fundamentacdo:

IN n2 06, Capitulo I, Se¢do VI, Art. 10;
IN n2 08, Art. 4, Inciso lll;

Resolugdo CMN n2 4.661, Capitulo IV.

Aprovagdo Diretoria Executiva 12/11/2018
Aprovagdo Conselho Deliberativo 29/11/2018
Publica¢do no site da EFPC: 17/12/2018
Encaminhamento a Previc 17/12/2018
Encaminhamento Conselho Fiscal 17/12/2018
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INTRODUCAO

Essa apresentacao detalha os estudos realizados para a carteira de ativos da Entidade,
face ao passivo atuarial;

O principal objetivo do estudo é obter uma carteira 6tima de ativos gque forneca:
l. O cumprimento dos objetivos atuariais;

Il. Liquidez adequada a carteira;
I1l. A geracao de resultados compativeis em termos de risco e retorno.
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MODELO DE OTIMIZACAO DE CARTEIRA

O objetivo do estudo de macro-alocacao de ativos, no caso, ALM (sigla em inglés para
Asset Liability Management), &€ encontrar a combinacao de ativos financeiros mais
compativeis com as futuras obrigacoes atuarias da Entidade.

A ADITUS possui ferramenta proprietaria que permite a parametrizacao de regras e
objetivos especificos, de acordo com o tipo de plano de beneficios da Entidade, com o
intuito de atender, da melhor forma possivel, as peculiaridades da Entidade.

A ferramenta verifica o0 comportamento da carteira em 1.000 cenarios distintos, resultantes
das simulacOes dos cenarios economicos, onde todos os indices de: liquidez, solvéncia e
rentabilidade sao otimizados.
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MODELO DE OTIMIZACAO DE CARTEIRA

O modelo de ALM da ADITUS € baseado num modelo estocastico de Kouwenberg?! (1998)
e tem como objetivo principal a minimizacao do déficit dos planos de beneficios de uma
Fundacao, com liquidez suficiente para o pagamento de suas obrigacoes.

Os modelos de otimizacao e geracao de cenarios sao feitos utilizando-se bibliotecas
proprietarias da ADITUS e engine de calculo da NAG?2, uma das mais conceituadas
empresas de software cientifico do mundo.

A carteira otima resultante do estudo, € aguela que na média dos 1.000 cenarios: atende
0S requisitos de liquidez para o periodo da simulacao, com melhores indices de

rentabilidade e solvéncia para o Plano, sem comprometer o fluxo de caixa futuro da
Entidade.

1 KOUWENBERG, Roy. Scenario Generation and Stochastic Programming Models for Asset
Liability Management. Econometric Institute, Erasmus University Rotterdam.
2 Numerical Algorithms Group
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FONTES DE DADOS

As seguintes fontes de dados sao utilizadas no estudo:
1. Sistema Economatica (séries historicas de indicadores);
2. Bloomberg (séries historicas);
3. Indicadores econOmicos Bacen (projecoes macro economicas);
4. Curvas de mercado BM&F Bovespa,;

5. CVM (base de dados dos fundos).
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CENARIO MACRO-ECONOMICO

Essa secao detalha a metodologia e a definicao do cenario para o estudo de ALM. O
objetivo € estruturar de forma técnica, um cenario aderente de acordo com as expectativas

da Entidade, Aditus e do mercado atual.

A construcao dos cenarios é baseada em dados historicos e projecoes atuais de mercado,
a saber:

v Volatilidade historica dos ativos;

v Correlacao historica entre os ativos;

v Projecao de mercado para taxas hominais e reais;
v Metas de rentabilidade do plano.

9
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METODOLOGIA DO GERADOR DE CENARIOS

O modelo utilizado para geracao de cenarios é o ClearHorizon, desenvolvido e publicado
pela RiskMetrics;

O ClearHorizon basicamente € um modelo hibrido que considera em sua formulagcao uma
participacao otima entre a componente de tendéncia (fator deterministico - “reversao a
media”) e a componente de comportamento aleatorio (fator estocastico - “random walk”)
dos ativos financeiros para fins de geracao de cenarios;

A composicao otima € obtida pelo modelo ClearHorizon encontrando-se a combinacao

dos dois fatores (estocastico e deterministico) que converge para a razao de variancia
historica dos precos dos ativos financeiros considerados para fins de projecao.

10
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METODOLOGIA DO GERADOR DE CENARIOS

Podemos observar abaixo, como cada um dos fatores exerce sua Influéncia nas
simulacoes a serem realizadas para cada um dos benchmarks do estudo:

|. Fator deterministico - “reversao a media” - trata-se do fator responsavel por
apontar a estabilizacao da tendéncia de longo prazo.

Il. Fator estocastico - “random walk” - trata-se do fator que representa os choques
sofridos pela serie historica.

11
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METODOLOGIA DO GERADOR DE CENARIOS

A partir da combinacao desses dois efeitos, o0 modelo € capaz de gerar projecOoes cujo
comportamento se assemelha muito ao comportamento real dos ativos, que podem sofrer
choques relacionados as incertezas do mercado, mas que preservam sua tendéncia de
longo prazo. O processo € descrito a seqgulir:

INPUT MOTOR DE CALCULO OUTPUT

Séries de dados histdéricos para cada
Resultados das N projecoes
classes de ativos gue compdem o simuladas

1

|

|

1

|

|

. benchmark que representa cada uma das
|

|

|

: portfolio do investidor.

|
1

|
|
|
|
: Projecao
|
|
|
|
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PROJECAO DE CENARIOS

Os slides a seqguir demonstram os dados de mercado utilizados como base nas projecoes
de cenario, para cada um dos benchmarks que compoe o portfélio do cliente.

O cenario-base € obtido a partir de uma combinacao entre as curvas de mercado e
projecoes macro-economicas.

Os dados de mercado se referem a projecao de inflacao, taxa de juros e renda variavel,

gue servem como referéncia para o desenvolvimento da linha de tendéncia base para o
gerador de cenarios.

14
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PROJECAO DE CENARIOS

DADOS DE MERCADO

Taxa de Juros:
l. Yield Pre;
Il. Expectativa Selic - FOCUS;
Ill. Projecao Selic.

Inflacao:
l. IPCA Historico;
Il. Yield IPCA,;
Ill. Expectativa Inflacao - FOCUS;
IV.Inflacao Implicita.

Renda Variavel:

|. Ibovespa,;
Il. Estrangeiros no Brasil.

15
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EXPECTATIVA SELIC — RELATORIO FOCUS
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PROJECAO DE CENARIOS

DADOS DE MERCADO

Taxa de Juros:
. Yield Pré;
Il. Expectativa Selic - FOCUS;
I1l. Projecao Selic.

Inflacao:
l. IPCA Historico;
Il. Yield IPCA;
Ill. Expectativa Inflacao - FOCUS;
IV.Inflacao Implicita.

Renda Variavel:

|. Ibovespa,;
Il. Estrangeiros no Brasil.
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YIELD IPCA

6,00%

5,50%

5,00%

4,50%

4,00%

3,50%

3,00%

2,50%

2,00%

21

Mal-35 5,23%

Ago-28 5,04% .
® ® ® ® °

Ago-24 4,85%

Mai-23 4,77% Ago-26 4,93%
Ago-22 4,60%

Mai-21 3,93%

Ago-20 3,41%

, Mai-19 2,19%

Ago-40 5,23%Mai-45 5,28% Ago-50 5,28% Mai-55 5,27%

o . Ago-30 5,16%

ANOS

—BOOTSTRAPPED CURVE

ADITUS
LY [ £ ]




EXPECTATIVA IPCA — RELATORIO FOCUS
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EXPECTATIVA IGP-M — RELATORIO FOCUS
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INFLACAO IMPLICITA
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PROJECAO DE CENARIOS

DADOS DE MERCADO

Taxa de Juros:
. Yield Pré;
Il. Expectativa Selic - FOCUS;
I1l. Projecao Selic.

Inflacao:
l. IPCA Historico;
Il. Yield IPCA,;
Ill. Expectativa Inflacao - FOCUS;
IV.Inflacao Implicita.

Renda Variavel:

l. Ibovespa,;
Il. Estrangeiros no Brasil.
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IBOVESPA
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ESTRANGEIROS NA BOVESPA (EM BILHOES R$%)

95.000 -

85.000 -

75.000 -

65.000 -

55.000 -

45.000 -

35.000

27

|2

mSALDO DA MOVIMENTACAO DE INVESTIDORES ESTRANGEIROS NO MES

A\ AmJ‘M
TP

mar-12 ago-12 jan-13 jun-13 nov-13 abr-14 set-14 fev-15 jul-15 dez-15 mal-16 out-16 mar-17 ago-17 jan-18 jun-18

—IBOVESPA

- 12

- 10

»

ADITUS



»

ADITUS

PROJECOES DE RETORNO E
ESTATISTICAS




CENARIO BASE

Com base nos dados disponibilizados, fol desenvolvida uma linha de tendéncia para cada
um dos benchmarks do portfolio da Entidade.

Essa linha de tendéncia é fonte base para o gerador de cenarios, que utiliza essa
expectativa de retorno dos benchmarks para as simulacoes estocasticas, considerando a
volatilidade histdérica de cada um deles.

O slide a seqguir demonstra as linhas de tendéncias desenvolvidas para esse estudo; em
sequéncia, os resultados das simulacoes para cada benchmark.

A carteira da Entidade é testada em cada um dos cenarios descritos nos slides a seqguir.

29
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CENARIO BASE

30

1 2 3 4 5 6 / 38 9 101

--CDI/Selic -=IPCA/INPC -<IGP-M —+Ilbovespa -+<MSCI World

1 Para 0s anos posteriores, 0os benchmarks tornam-se constantes, utilizando os
valores projetados no décimo ano para a perpetuidade.

Mediana da expectativa de retorno por Benchmark

Ano CDI/Selic IPCA/INPC IGP-M Ibovespa MSCI World
166 440 960 1023 r16
fffffffffffffffffffff 2 800 420 449  11,/8 80
fffffffffffffffffffff s 800 400 405  11,/8 870
fffffffffffffffffffff 4 800 3% 400 1,8 870
fffffffffffffffffffff 5 800 3% 400 11,7/8 870
fffffffffffffffffffff 6 800 39 400 1178 870
fffffffffffffffffffff ro 800 39 400 11,78 = 8,70
fffffffffffffffffffff 6 800 3% 400  11,/8 = 870
fffffffffffffffffffff ° 800 39 400 1178 870

101 8,00 3,95 4,00 11,78 8,70
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PROJECAO DE CENARIOS

A partir da expectativa de retorno para os indicadores, foram simulados 1.000 cenarios
dentro do modelo ClearHorizon.

Os dados a seguir serao exibidos de forma acumulada e anualizada, ou seja, as

simulacoes em torno do cenario base sao acumuladas ano a ano, para entao serem
anualizadas.

Dessa forma podemos analisar como o fator tempo age de forma a mitigar a volatilidade
dos indicadores.

Temos nos slides a seguir, o resultado dessas simulacOes para cada um dos indices em
graficos de Boxplot. Para entender mais sobre esse tipo de grafico, clique aqui.
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PROJECAO DE CENARIOS - CDI
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PROJECAO DE CENARIOS - SELIC
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PROJECAO DE CENARIOS - IPCA
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PROJECAO DE CENARIOS - INPC

’H’H&HHBBBBBBBEE[’][’][’]B][O]B]B]D]D]B][ﬂéﬁ[ﬂeﬁ

Retorno Acumluado Anualizado
D

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
ANnos

35

»

ADITUS



PROJECAO DE CENARIOS - IGP-M
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PROJECAO DE CENARIOS - IBOVESPA
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PROJECAO DE CENARIOS — MSCI WORLD
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PROJECAO DE CENARIOS — NTN-BS

Para os titulos publicos atrelados a inflacao (NTN-Bs), foram considerados dados das
curvas do dia 22/10/2018. As taxas utilizadas estao descritas na tabela abaixo:

Vencimento Yield

mal-19 2,18
*************** ago-20 3,36
mai-21 387
*************** ago-22 4,48
mai-23 4,65
*************** ago-24 4,74
*************** ago-26 4,81
*************** ago-28 4,90
*************** ago-30 5,04
mai-35 512
*************** ago-40 5,14
mai-45 519
*************** ago-50 5,20
mai-55 517
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PASSIVO ATUARIAL

Utilizou-se a taxa de desconto de 4,50% ao ano para descontar esse fluxo;

A situacao atual do plano fol estimada com base no balancete de agosto do Plano, refletindo
um superavit técnico acumulado de aproximadamente R$ 11,0 milhoes.

41
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PASSIVO ATUARIAL LIQUIDO

Milhdes (R9)
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CARTEIRA ATUAL

Os slides a seguir descrevem os investimentos que compoOe o portfolio atual de Entidade,
e, sua categorizacao para o estudo de ALM.

Para os fundos de estratégia e caracteristica similares, sao utilizados os mandatos
definidos na Politica de Investimentos. Para cada mandato, existe a definicao de
benchmark especifico, em linha com sua categoria e expectativa de retorno.

Os titulos de crédito privado e publico em carteira propria sao considerados no casamento
do fluxo futuro da entidade, bem como na otimizacao da carteira.
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CARTEIRA ATUAL

A tabela a seqguir apresenta a correspondéncia entre cada investimento da Entidade e os
mandatos definidos para o estudo.
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Ativo Valor Financeiro (R$) Mandato
INSTITUTIONAL ACTIVE FIXIB MULTIMFI 45.046.6000 Renda Fixacor ...
NOVERO FI RF CRED PRIV IMOBILIARIO i.048.1/50 Renda Fixa CreditoCDI
ABSOLUTE ALPHAFCDEFIMULT | 51812847 Multimercado Estruturado
ARXEXTRAFCFIMULT se0.00457 . Mulimercado Estruturado
ARXLS FICFIMULT 179260 ... Multimercado Estruturado
BAHIA AM MARAU FC DEFIMULT | 3or88815  Multimercado Estruturado
CLARITAS LONG SHORT FI COTASFIMULT | 82363894 ~  Multimercado Estruturado
GARDE D ARTAGNAN FICFIMOLT ie691.v8287 ... Mdultimercado Estruturado
SPXNIMITZ ESTRUTURADO FICFIMULT | 82852 Multimercado Estruturado
SUL AMERICA ENDURANCE FIMULT | 66912686 . Multimercado Estruturado
ARXINCOMEFIA 154748808 | Renda Variavel
ATMOS INSTITUCIONAL FCFIA 158309300 | Renda Variavel
AZ QUEST SMALL MID CAPS FCFHA 1.458.24922 Renda variavel
BAHIA AM SMID CAPS VALOR FCDEFIA 19393968 Renda vVariavel
BNPPACTIONFCFIA 48565504 | Renda Variavel
BOGARIVALUE FICFIA 53233962 Renda Variavel
BRASIL PLURAL FCFIA 22413516 Renda Variavel
KINEAPIPEFIA ss.7r741 Renda Variavel
NEO NAVITAS FICFIEMACOES i.3s0.19808 Renda Variavel
XP DIVIDENDOSFIA 1.s314.09903 | Renda Variavel
BB MULT GLOBAL SELECT EQUITYIEFI i.rs6.01774 ... Investimentono ExterorRVv
BTG PACTUAL INFRAESTRUTURAIIFICDEFIP 1.401.09¢64 Investimentos Estruturados
COPA FLORESTAL Ill FIP MULTIESTRATEGIA | /649368 Investimentos Estruturados
FIP BVEP PLAZA MULTIESTRATEGIA-CLASSEA 1.053.51644 Investimentos Estruturados
FIPINFRA BB VOT ENERG SuUsT Il CLASSEA 592794068 Investimentos Estruturados
HAMILTON LANE BRASIL Il - FIPMOULT 292519 Investimentos Estruturados
LACAN FLORESTAL IFIP 1.453.85241 Investimentos Estruturados
FIFAGENCIAS CAIXA 3.944.00000 Imobiliarios
FIl RIO BRAVO RENDA CORPORATIVA /68.13209 Imobiliarios
PLANO POUPREV CV CP IMOBILIARIA 9.20v.180,27 Imobiliarios
Empréstimos 26.025.46307 | Empréstmos
Carteirade NTN-Fs 3.389.091,28 Carteirade Titulos
Carteirade NTN-Bs 197.080.970,65 Carteira de Titulos
Debéntures/LFs 46.922.499,38 Carteirade Titulos
LFTs 1.945.549,73 Carteira de Titulos
Total 367.646.068,88 -
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CONSOLIDACAO DOS MANDATOS

A tabela abaixo apresenta a correspondéncia entre os diversos mandatos mantidos pela
Entidade e os benchmarks considerados.
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Mandato Carteira Atual % PL Benchmark

Renda Fixa CDI 45.046.600,90 12,25 CDI

Renda Fixa CrediocDl 1.048.17570 029 CDI+1,00%aa.
Renda Fixa Credito Inflacso 000 000 IPCA+520% a.a.
Multimercado Estruturado 711112697 1,93 CDI+2,00%aa.
Renda Variavel 12.770.664,31 347  Ibovespa
nvestimento no ExteriorRV. 1.756.017,74 048 MSCIWorld
nvestimentos Estruturados 10.630.596,80 289 IPCA+8,00% a.a.
mobiligrios 13.910.312,36 379 IPCA+8,00% a.a.
Empréstimos 26.025.463,07 708 INPC + 4,50% a.a.
Carteirade Titulos 249.338.111,04 6782 1 A
Total 367.646.068,88 - -

1 Para a Carteira de titulos foram consideradas as taxas e fluxos individuais dos papeis.
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OUTRAS HIPOTESES E RESTRICOES

Para a taxa de reinvestimento, fol considerado o CDI. Isso implica que todos os novos
recursos recebidos e todos os fluxos dos titulos da carteira serao reinvestidos a CDI, o que
é uma hipotese bastante conservadora.

Como premissa, a escolha do CDI como taxa de reinvestimento considera que a Entidade
ira reaplicar os fluxos de caixa e excesso financeiro a taxa livre de risco com liquidez
adequada.

E possivel que no momento do reinvestimento, as taxas praticadas pelo mercado
possibilitem retornos superiores ao CDI definido, porem, a fim de manter o estudo
conservador nas premissas de longo prazo, o CDI é adotado.
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CARTEIRA HTM

O estudo considera o alongamento da carteira de titulos HtM. A tabela abaixo demonstra o calculo

utilizado para os titulos elegiveis na operacao.

Podemos observar que o alongamento gera um financeiro disponivel de R$ 7,2 milhoes. Esse
montante financeiro sera utilizado na compra de titulos publicos atrelados a inflagcao (NTN-Bs) com

Vencimento Quantidade PU atual Yield HtM
15/05/2019 500,00 3.205,03 6,25
15/05/2019 300,00 3.204,43 6,28
15/05/2019 500,00 3.204,23 6,29
15/05/2019 500,00 3.203,53 6,33
15/05/2019 400,00 3.200,30 6,51
15/05/2019 500,00 3.199,48 6,56
15/05/2019 500,00 3.198,19 6,63
15/05/2019 400,00 3.195,68 6,77
15/05/2019 350,00 3.183,96 7,43
15/05/2019 350,00 3.183,24 7,47
15/05/2019 350,00 3.181,47 7,57
15/05/2019 350,00 3.178,20 7,75
15/08/2020 350,00 3.092,65 7,30
15/08/2020 350,00 3.088,08 7,39
15/08/2020 350,00 3.066,81 7,81

Financeiro para

vencimento superior a 2019 e 2020.

49

Yield MtM Ganho/Perda

Alongamento
2,18 46.417,59 1.648.931,09
2,18 28.028,19 989.358,66
2,18 46.815,64 1.648.931,09
2,18 47.163,71 1.648.931,09
2,18 39.024,51 1.319.144,87
2,18 49.192,88 1.648.931,09
2,18 49.836,47 1.648.931,09
2,18 40.874,24 1.319.144,87
2,18 39.867,32 1.154.251,77
2,18 40.119,16 1.154.251,77
2,18 40.735,52 1.154.251,77
2,18 41.882,54 1.154.251,77
3,36 81.724,49 1.164.150,84
3,36 83.323,85 1.164.150,84
3,36 90.767,51 1.164.150,84
Total 207.449,64 7.255.296,81

»
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ESTUDO DE ALM - CARTEIRA OTIMIZADA

A tabela abaixo demonstra a alocacao otima sugerida para o portfélio do Plano. A carteira

otimizada representa a alocacao meédia resultante dos 1.000 cenarios simulados.
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Carteira Otimizada

Mandato Carteira Atual (R9) % PL (R$) % PL Diferenca (R9)
Renda Fixa CDI 45.046.600,90 12,25 25.964.134,68 7,06 -19.082.466,22
Renda Fixa CreditoCDI 104817570 029 104817570 028 000
Renda Fixa Credito Inflaggo 000 000 0,00 0,00 0,00
Multimercado Estruturado 741112697 193 057843912 260  2467.31215
Renda Variavel 12.770.664,31 3,47 21.984.819,43 5,98 9.214.155,12
Investimento no Exterior RV. 1.756.017,74 048 3.130.31008 085 1.374.292.34
nvestimentos Estruturados 10630.50680 28 106305968 289 0,00
mobiliarios 1391931236 379 1391931236 378 000
Emprestimos 26.025.463,07 7,08 26.025.463,07 7,07 0,00
Carteirade Titulos ~ 249.338.111,04 67,82 255.572.267,29 69,48 6.234.156,25
Total 367.646.068,88 - 367.853.518,53 - 207.449,65
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ESTUDO DE ALM — CARTEIRA OTIMIZADA
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ESTUDO DE ALM - CARTEIRA OTIMIZADA

CARTEIRA DE TITULOS
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Carteira Otimizada

Titulos Carteira Atual (R$) % PL (R$) % PL Diferenca (R9$)

Credites 46.922.499,38 1882 46.922.499,38 86 0600
LFT 2022 1.945.549,713 08 1.945.549,/3 076 =000
NTN-B201 16.634.789,67 667 65543650 026 ,":15-979-353’1?‘; fffffffffff
NTN-B2020 14.213.702,43 50 10.977.065,77 430 ' 13.236.636,66 7
NTN-B 2021 3.541.352,20 1,42 3.541.352,20 1,39 \"‘O',GO’/
NTN-B 2022 10.768.996,20 432 10.768.996,20 421 0600
NTN-B 2023 17.59r.771,44 06 17.59r.7r7144 68 000
NTN-B 2024 600 600 66 00O 000
NTN-B 2026 7.978.564,35 320 8.540.429.17 334 561.864,82
NTN-B 2028 600 000 3.267.659,36 128 3.267.659,36
NTN-B2030 5.477.493,15 220 6.358.83052 249 881.337,37r
NTN-B2035 ~ 11.99740165 481 13.325.549,39 521 132814776
NTN-B2040  11.046.17429 443 12.269.172.25 480 122299796
NTN-B2045 26.855.503,7/0 10,77 27.531.311.68 10,77 67580798
NTN-B20S0 5/.826.7970s 2319 99.863.003,65 2342 2.036.206,62
NTN-B 205 13.142.42456 521 28.618.548,77 11,20 1547612421
NTN-F 2021 3.389.091,28 1,36 3.389.091,28 1,33 0,00

Total 249.338.111,04 - 255.572.267,29 - 6.234.156,25

Alongamento
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ESTUDO DE ALM — CARTEIRA OTIMIZADA
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FLUXO FUTURO DE CAIXA

No slide a sequir, apresentamos a cobertura do passivo somente a partir dos fluxos
gerados pela carteira de titulos, de forma a estimar a real necessidade de

desinvestimentos ao longo do tempo, bem como a geracao de caixa ao longo dos anos.

O grafico demonstra a entrada de recursos provenientes do pagamento de cupom e de
principal dos titulos publicos e privados ao longo dos anos.

Todos os valores sao rentabilizados por seu indexador e descontados pela inflacao no
periodo, ou seja, os graficos traduzem os valores reais ao longo dos anos.
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FLUXO FUTURO DE CAIXA
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FLUXO FUTURO DE CAIXA
CARTEIRA OTIMIZADA
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SALDO EM CAIXA

CARTEIRA ATUAL
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SALDO EM CAIXA

CARTEIRA OTIMIZADA
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EVOLUCAO DA RAZAO DE SOLVENCIA

A razao da solvéncia considera o valor presente dos ativos sobre o valor presente do
passivo atuarial, portanto, reflete o nivel de cobertura do passivo pelos ativos do plano;

A razao se resume a seguinte formula:

Ativos a valor presente
Passivo atuarial a valor presente

Razao de solvéncia =

Os slides a seqguir apresentam a evolucao desta razao ao longo do tempo.

59

ADITUS




RAZAO DE SOLVENCIA

CARTEIRA ATUAL

Razao de Solvéncia
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RAZAO DE SOLVENCIA

CARTEIRA OTIMIZADA

Razao de Solvéncia
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PROBABILIDADE DE DEFICIT x DEFICIT MEDIO

A seguir, apresentamos a probabilidade de ocorréncia de déficit e o déficit medio ao longo
dos anos.

O déficit é caracterizado, a partir do momento em gue as provisoes matematicas do Plano
forem superiores a totalidade de ativos gue compoe sua carteira.

Os dados demonstram a quantidade de cenarios em que ocorre o déficit (probabilidade de
déficit) em comparacao com a média do déficit nesses cenarios (déficit médio).
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PROBABILIDADE DE DEFICIT x DEFICIT MEDIO
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TIR = RETORNO DOS ATIVOS

A TIR (Taxa Interna de Retorno) apresentada fol obtida considerando o saldo dos fluxos do
passivo (entradas pelo recebimento de contribuicoes e saidas para pagamento beneficios
e despesas administrativas) e a mediana do saldo de ativos projetado no estudo de ALM.

Nesse contexto, os fluxo anuais de entradas e saidas sao deterministicos, uma vez que
refletem simplesmente as projecoes feitas pelo atuario com base nas hipoteses adotadas.

A sequir, temos a TIR para o periodo de 10 anos.
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TIR REAL — RETORNO DOS ATIVOS

CARTEIRA ATUAL
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TIR REAL — RETORNO DOS ATIVOS

CARTEIRA OTIMIZADA
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DISCLAIMER

Essa apresentacao é destinada a investidores qualificados e nao deve ser entendida como
recomendacao de investimento, desinvestimento ou manutencao de ativos.

Os resultados agui apresentados baseilam-se em modelos matematicos, que envolvem
simulacoes de cenarios futuros. Ainda que a metodologia de tais simulacoes seja
consagrada, nao ha garantias de que as mesmas terao acuracia ou, ainda, que 0s
resultados observados venham a acontecer na realidade.

Esse material € de propriedade da ADITUS Consultoria Financeira e nao deve ser
reproduzido, ainda que parcialmente, ou retransmitido sem a prévia autorizacao de seus

autores.
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ENTENDENDO O GRAFICO DE BOXPLOT

O grafico de Boxplot demonstra as medidas estatisticas de uma distribuicao especifica (exemplo: retorno, risco,
etc). Os valores sao demonstrados pelas seguintes medidas: valor minimo, primeiro quartil, mediana, terceiro

quartil, valor maximo e outras medidas de posicao relativas

. O grafico abaixo demonstra a estrutura do Boxplot:

Valor Maximo Observado

3° Quatrtil

Mediana

1° Quartil

Valor Minimo Observado

Para entendermos melhor como o grafico pode ser interpretado, disponibilizamos um exemplo abaixo, que reflete
0 historico de retornos mensais de um fundo especifico do mercado:

18%

*

2%
5%

13%

7%

Podemos entao, verificar que no historico de retornos mensais desse fundo, a menor observacao da séerie foi de -
5%, podemos também analisar que em 25% das observacodes, o retorno ficou entre 2% e -5%. A mediana da
série ficou em 7%; podemos concluir também gque 50% dos retornos mensais desse fundo ficaram entre 2% e

13%. Os outros 25% da amostra ficaram entre 13% e 18%.
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