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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos do Plano Misto de Beneficios, administrado pela POUPREV, referente
ao exercicio de 2020, objetiva:

- 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 aplicagdo dos
recursos do plano, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada; e

- 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 60 (sessenta)
meses, prevendo revisGes anuais. Os limites e critérios utilizados decorrem e fundamentam-se na
regulamentacdo do setor, sobretudo na Resolucdo CMN n2 4.661, de 25 de maio de 2018 e nas
Instrucdes Normativas da Previc n2 06, de 14 de novembro de 2018 e n2 12, de 21 de janeiro de 2019.

Na elaboragdo desta Politica de Investimentos foram empregadas técnicas de andlises de cenarios
e de riscos, avaliacdes e projecées de indicadores econ6micos, 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 alocacdo expressas nesta politica.

2. SOBRE A ENTIDADE

A Fundacdo de Seguridade Social - POUPREV é uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar, constituida na forma da legislacdo 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 contribuicdo variavel.

3. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VII, g.)

A estrutura de governanca de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre os
diferentes niveis organizacionais, atribuindo-lhes responsabilidades associadas a objetivos de atuacgao,
inclusive com o estabelecimento de alcadas de decisdo de cada instancia.

3.1. Responsabilidades e deveres individuais comuns a todos

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
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indiretamente, ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada, na aplicacao dos recursos dos
planos, além das obrigacGes 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;

Il. observar atentamente a segregacao 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 érgdo colegiado que seja membro;

V. ndo tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas funcées 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 omissdo, que nao esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC,
independentemente de obtencdo 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 drgaos, atendendo inclusive aos

requisitos estabelecidos no Cédigo de Autorregulacdo em Governanga de Investimentos.

Conselho Conselho
Deliberativo Fiscal

Diretoria
Executiva

Area Técnica
de
Investimentos

Area Técnica
de Beneficios

As decisbes 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 érgdos de governanca da

Entidade, sem prejuizo de atribui¢des adicionais definidas em documentos internos:

a. Conselho Deliberativo
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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 definicdo de diretrizes, macroalocacao e controle dos
riscos dos investimentos. Também estabelece diretrizes fundamentais e normas de organizacao,

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 governanca corporativa, é o 6rgao estatutdrio que tem
como objetivo fiscalizar os atos da administracdo, opinar sobre determinadas questdes, cabendo-lhe,
principalmente, zelar pela gestdo econdmica financeira da EFPC. Como d6rgao 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

A Diretoria Executiva é o 6rgdo de administracdo geral da Fundacdo, cabendo-lhe administrar a
EFPC, em conformidade com as diretrizes tracadas pelo Conselho Deliberativo, executando e
cumprindo todos os atos necessdrios ao seu funcionamento, de acordo com as disposi¢des legais, o
Estatuto, o Regimento Interno e demais normas regularmente emanadas pelos érgdos reguladores e

fiscalizadores.
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 Administracado 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 decisdes mais complexas ou de volumes mais representativos.
A adocdo de Comité de Investimento é considerada uma boa pratica de mercado, sendo outra

instancia de decisdo.
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4. DESIGNACAO DAS FUNCOES DE AETQ, ARGR E ARPB

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n? 06/18, art. 23, §§ 22 e 32.)

Designa-se para o exercicio segregado das fun¢des de Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ), de Administrador Responsavel pela Gestdo de Riscos (ARGR) e de Administrador
Responsavel pelo Plano de Beneficios, durante o periodo de vigéncia da presente politica de
investimentos, respectivamente:

DESIGNAGAO DE AETQ, DE ARGR E ARPB
Fungao CPF Nome Cargo
AETQ 712.263.620-87 Joni Robert Saraiva Barth Diretor
ARGR 092.765.214-53 Aldemir Mendes da Silva Presidente
ARPB 359.189.341-20 Alderi Gomes da Silva Diretora

5. MITIGAGCAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VII, h.)

5.1. Conflitos de Interesse

O conflito de interesse serd configurado em quaisquer situacées em que possam ser identificadas
acles 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 ndao autorizadas
E vedado a EFPC realizar quaisquer operagdes comerciais e financeiras' com:
I.  seus administradores, membros dos conselhos estatutarios e respectivos coénjuges ou

companheiros, e com seus parentes até o segundo grau;

II.  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

M. pessoas fisicas e juridicas a elas ligadas, mesmo que indiretamente, como contraparte.
A referida vedagdo ndo se aplica ao patrocinador, aos participantes e aos assistidos, que, nessa

condicdo, realizarem operacGes com a entidade de previdéncia complementar, nos termos e
condicBes previstos na Res. CMN n2 4.661/2018.

5.1.1. Publico Interno — Participantes do processo decisorio e de assessoramento

A EFPC ndo autoriza a realizacao de atividades em que os agentes envolvidos possam estar em
situacdo de conflitos de interesses, real, potencial ou aparente. Assim, qualquer participante do
processo decisério e de assessoramento nos investimentos que incorra em evento de potencial

! lei Complementar n2 109/01, art. 71.



~
PQUPRE“.& Politica de Investimentos 2020-2024

conflito de interesses, ou em quaisquer outras decisdes que puderem beneficid-lo de modo particular,
ainda que indiretamente, ou em que tiver interesse conflitante com o do plano de beneficios, ndo
podera se manifestar em nenhuma das fases do processo decisério ou de assessoramento, devendo
proceder a imediata declaracdo de impedimento ou suspeicao.

Para fins desta politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse,
especialmente, mas ndo se limitando, em casos de:

I situacdes de relacionamentos préoximos com pessoas fisicas ou juridicas que tenham interesses
em decisGes ou informacgbes confidenciais da entidade ou seus patrocinadores;

Il.  exercicio de atividades incompativeis com as atribuicées do cargo ou funcdo, ou a favor de
terceiros, em detrimento aos objetivos da entidade;

lll.  divulgar ou fazer uso de informacbes privilegiadas obtidas em fun¢do do cargo ou das
atividades exercidas; e

V. atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses préprios ou de terceiros perante 6rgao
regulador ou fiscalizador em razdo do exercicio do cargo.

5.1.2. Publico Externo — Prestadores de servicos

Qualquer pessoa fisica ou juridica, que venha a prestar servicos relacionados a gestao dos
investimentos da Entidade, deverd exercer sua atividade no estrito interesse dos participantes e
beneficidarios dos planos, em total auséncia de conflito de interesses, real, potencial ou aparente.
Neste propdsito, os contratos firmados com prestadores de servigos, bem como a selegdo de tais
prestadores, buscardo incorporar critérios e checagens que visem a mitigacdo de conflitos de
interesses.

6. RELACIONAMENTO COM PRESTADORES DE SERVICOS E GESTAO DE
FUNDOS DE INVESTIMENTO

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VII, ¢).

No relacionamento com prestadores de servigos, além das medidas de avaliagdo da
capacidade técnica e de mitigacdo de conflitos de interesse descritas no capitulo anterior, a EFPC
define critérios visando a impessoalidade, a concorréncia e a transparéncia, a serem observados nas
fases de selegao e monitoramento.

Adicionalmente aos critérios estabelecidos na IN Previc n? 12, os gestores de recursos deverao
ser associados a Anbima, observando os principios e regras do Cdédigo de Regulacdo e Melhores
Praticas.

6.1. Administracao de carteiras de valores mobiliarios e de gestao de fundo
de investimento exclusivo

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n? 12/19, art. 22.)

Na selecdo de prestadores de servico de administracdo de carteiras de valores mobilidrios e de
gestdo de fundo de investimento exclusivo, a EFPC deve, no minimo:
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I estabelecer critérios de selecdao que visem a impessoalidade, a concorréncia e a transparéncia;

Il. avaliar se o administrador de carteira de valores mobilidrios é devidamente autorizado pela
CVM e tem reputacdo ilibada;

Il. analisar a estrutura existente para a prestacdo do servico, a qualificacdo técnica e a
experiéncia dos profissionais para o exercicio de administracdo de carteira de valores
mobilidrios, incluindo o histdrico de atuacdo do gestor de recursos;

V. estabelecer o escopo do servico a ser prestado, inclusive contemplando objetivos passiveis de
verificacdo de acordo com as caracteristicas do mandato;

V. estabelecer critérios relacionados a politica de divulgacdo de informacgdes sobre os
investimentos e performance, especificando a periodicidade e as informacdes necessarias para
o monitoramento das atividades pela EFPC, considerando a regulamentagdo da CVM;

VI. incluir, nos contratos, quando couber, cldusulas sobre penalidades e condi¢gdes para rescisdao
antecipada quando verificado descumprimento;

VII. analisar se a politica de gestdo de riscos da carteira administrada ou do fundo de investimento
esta alinhada as diretrizes da politica de investimento dos planos de beneficios da EFPC; e

VIII. verificar se o administrador de carteira de valores mobilidrios adere a cdodigos de
autorregulacdo e cdodigos de ética e conduta que incentivem boas praticas de mercado,
transparéncia e padrdes éticos na administracao de carteira de valores mobiliarios.

No monitoramento de prestador de servico de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, a EFPC deve, no minimo:

I zelar pela manutencao da relagao fiduciaria entre a EFPC e o administrador de carteiras de
valores mobiliarios;
Il. utilizar procedimentos e metodologias com critérios quantitativos e qualitativos;
M. zelar pela transparéncia de informag0es divulgadas pelo gestor de recursos;
V. monitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos;
V. monitorar se o administrador de carteira de valores mobilidrios mantém estrutura de
gerenciamento de investimentos e riscos compativel com a complexidade do mandato;
VI. atuar com diligéncia e tempestividade nos casos de descumprimento dos mandatos; e
VII. avaliar as demonstracdes financeiras anuais do fundo investido e o respectivo parecer dos
auditores independentes.

6.2. Fundo de investimento nao exclusivo

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 12/19, art. 32 e 82).

Esse item estabelece critérios gerais e especificos para selecdo e monitoramento de fundos de
investimentos nao exclusivos.

a) Diretriz geral —requerida de qualquer classe de fundo de investimento ndo exclusivo.
b) Diretrizes adicionais — regramento peculiarmente requerido a determinada tipologia de fundo,
a saber:

e Fundo de Investimento em Participagées (FIP)
e Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC)
e Fundo de Investimento Imobiliario (Fll)
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Diretrizes gerais para fundo de investimento n3o exclusivo

Na sele¢do de fundo de investimento, a EFPC deve, no minimo, analisar:

o regulamento e demais documentos disponibilizados pelo gestor do fundo de investimento,
previamente as alocagdes, identificando os riscos inerentes as operagdes previstas;

as caracteristicas do fundo frente as necessidades de liquidez da EFPC;

a politica de seleg¢do, alocacdo e diversificacdo de ativos e, quando for o caso, politica de
concentracdo de ativos;

a compatibilidade entre o objetivo de retorno do fundo de investimento, a politica de
investimento do fundo, o limite de risco divulgado pelo gestor, quando couber, e eventual
adequacao do parametro utilizado para a cobranca da taxa de performance;

as hipdteses de eventos de avaliacdo, amortizacao e liquidacao, inclusive antecipada, quando
aplicavel; e

o historico de performance do gestor em relacdo a gestdo do fundo de investimento, se
houver.

No monitoramento de fundo de investimento, a EFPC deve, no minimo:

utilizar procedimentos e metodologias com critérios quantitativos e qualitativos;

monitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos;

analisar os relatdrios divulgados pelos fundos de investimento, observando a ocorréncia de
fatos relevantes; e

analisar a aderéncia do fundo de investimento a politica de investimento da EFPC.

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

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

6.2.2.

Diretrizes adicionais — conforme tipologia de fundo de investimento ndo exclusivo

As diretrizes adicionais sdo regras peculiarmente requeridas de determinadas tipologias de

fundo. Tais regras sdo mandatdrias e complementam as diretrizes gerais. Logo, devem ser observadas

em conjunto com as diretrizes gerais.

a.

Fundo de Investimento em Participagdes

Na selegdo de fundo de investimento em participagdes (FIP), a EFPC deve, adicionalmente ao

disposto no art. 32 da IN Previc n2 12, analisar:

VI.

VII.

as regras aplicaveis para subscri¢do e integralizacdo de cotas;

a politica de amortizac¢do e distribuicdao de rendimentos;

a politica de divulgacdo de informagdes do fundo e de suas sociedades investidas, conforme
regulamentacdo aplicavel;

a forma do aporte do gestor em relagdo aos demais investidores;

a duragao do fundo, o periodo de investimento e de desinvestimento;

a possibilidade de o gestor langar outro fundo com objetivos concorrentes ou com potencial
impacto para a performance do FIP;

os riscos envolvidos na participacdo da EFPC em comité de investimento do FIP;

10
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os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa avaliadora independente por
ele contratada para realizar a avaliagdo dos investimentos do FIP ao valor justo;

a politica para a contrata¢do de consultores e terceiros pelo FIP para auxiliar na gestdo do
fundo ou das sociedades investidas; e

as regras de diversificagdo por empresa investida dos ativos que podem compor a carteira
do FIP previstas na politica de investimento do fundo.

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)

Na selecdo de fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC), a EFPC deve,

adicionalmente ao disposto no art. 32 da IN Previc n2 12, analisar:

VI.

a estrutura da carteira, o cedente, o nivel de subordinacdo, a inadimpléncia e a perda que a
classificacdo de risco e a subordinacdo deveriam suportar comparando-se com a perda
estimada, e a classificacdo de risco no Sistema de Informacées de Crédito do Banco Central
(SCR), quando disponivel;

os mecanismos de protecao do FIDC;

as caracteristicas do FIDC;

as caracteristicas dos direitos creditorios;

o fluxograma operacional da estrutura do FIDC, descrevendo o procedimento de cessdo,
guando houver, e o fluxo financeiro; e

a politica do gestor do fundo para a contratacdo de terceiros para auxiliar na gestdo de
recursos, quando houver.

Fundo de investimento imobiliario (Fll)

Na selecdo de fundo de investimento imobilidrio (FIl), a EFPC deve, adicionalmente ao

disposto no art. 32 da IN Previc n2 12, analisar:

V.

VI.

as caracteristicas dos créditos imobiliarios e garantias atreladas, caso existam;

a descrigdo dos riscos inerentes aos ativos-alvo que podem ser investidos pelo Fll;

o laudo de avaliagdo quando houver definicdo especifica dos ativos-alvo que integrarao a
carteira do Fll;

fato relativo ao Fll, considerado relevante, que possa afetar a decisdo do potencial
investidor no que diz respeito a aquisicdo das cotas do Fll;

os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa avaliadora independente por
ele contratada para realizar a avaliagdo dos investimentos do Fll ao valor justo; e

a politica para a contratacdo de consultores e terceiros para auxiliar na gestao dos ativos do
Fll ou dos empreendimentos imobiliarios.

SOBRE O PLANO

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n? 06/18, art. 23, IV e §19).

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 alocacdo em ativos com fluxos de pagamento
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compativeis com prazos e o montante das obriga¢cdes, com o objetivo de manter o equilibrio
econdmico-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 Varidvel (CV). Dessa forma, conforme a
Resolu¢do MPS/CGPC n? 15, de 22/11/2005, o Plano estd estruturado na modalidade de Contribuicdo
Variavel (CV).

Ao longo dos seus 19 anos, o Plano encontra-se em manutencdo normal, estando em
equilibrio econémico-financeiro entre o ativo e seu passivo atuarial.

Em setembro de 2019 o Plano totalizava 1.262 participantes, distribuidos entre ativos e
autopatrocinados, que reverteram individualmente para suas reservas individuais de poupanga
previdenciaria, dentre contribuicdes minimas e facultativas, em torno de RS 1.149.220,10. A Folha de
Beneficios da POUPREV pagou no final do més de setembro o valor de RS 583.721,96 para noventa e
um assistidos. Até setembro de 2019 foram pagos trinta e dois resgates no total de RS 8.678.924,37.

Adicionalmente o Plano ndo apresentou, no exercicio de 2019, fatos relevantes que
merecessem destaque. O Plano é estruturado com os seguintes Fundos Previdenciais:

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 condi¢ao de Beneficiario,
podendo ser utilizado em beneficio dos membros do Plano desde que faga por meio de ato
normativo fundamentado e parecer atuarial especifico.

b. Fundo Coletivo de Desligamento - constituido pela parcela da reserva de Poupanca de
participantes formada por recursos provenientes da Patrocinadora POUPEX referentes a
participantes desligados do Plano, destinando-se, prioritariamente, a eventuais reducdes
de contribui¢des da Patrocinadora.

¢. Fundo de Oscilagao de Risco - constituido com aportes da patrocinadora na implantagao
do Plano, destinando-se a cobrir eventuais alteragdes nas hipoteses 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.

e. Fundo Coletivo de Oscilagao 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

12
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Nome Plano Misto de Beneficios
Modalidade Contribuigdo Variavel (CV)
Meta ou indice de referéncia INPC + 4,10% a.a.

CNPB 1999004965

7.1. Cenario Macroeconomico

O cendrio macroecon6mico tem por objetivo detalhar a proje¢do de varidveis macroeconémicas
a partir da conjuntura atual e por intermédio de premissas e hipdteses condizentes com realidade
econdmica, a fim de prover, as demais areas da entidade, andlises que contribuam para a conducdo
dos processos de alocacao e tomada de decisdo de investimento.

As projegdes dos principais indicadores econdmicos sdo utilizadas para desenhar estes cenarios,
gue também servirdo como plano de fundo as anélises e aos estudos macro/setorial (top down), com
intuito de informar aos gestores os principais impactos possiveis sobre os diversos mercados e, assim,
tornar a tomada de decisdo mais segura e eficiente.

O detalhamento dos cendrios é parte integrante dos documentos sobre o estudo de
macroalocagao conduzidos pela EFPC.

7.2. Passivo Atuarial

Com base nas caracteristicas do plano, a EFPC revisou em 2018 o estudo de macroalocagdo do
plano, visando a manutengdo de uma carteira que proporcione retornos compativeis com a meta
atuarial e simultaneamente minimize a probabilidade de déficit atuarial.

Para tanto, considerou as classes de ativos elegiveis, bem como dados adicionais de liquidez,
risco de mercado, risco de crédito e horizonte de investimentos. Ndo obstante, foram respeitados os
limites de cada classe de ativos, dadas as restricbes legais e demais parametros considerados no
modelo.

Por fim, definiu-se a carteira de investimentos mais adequada ao passivo do plano, mitigando-se
o risco de descasamento de fluxos entre ativos e passivos, cujos referenciais de prazo médio dos fluxos
do ativo e passivo, bem como a taxa atuarial/meta do plano, foram:

REFERENCIAIS DO PLANO DE BENEFICIOS

Duration do passivo 13,92 anos
Duration do ativo 7,82 anos
Taxa atuarial/taxa de referéncia INPC + 4,10% a.a.

A necessidade cada vez mais latente de uma gestao conjunta entre ativos e passivos torna este
tépico de extrema importancia para avaliar se a carteira de investimentos esta condizente com o fluxo
de suas obrigagoes.
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Este gréfico representa a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribuicées)

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

A proposta de alocagdo apresentada nesta Politica de Investimentos foi baseada no estudo
ALM — Asset Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos).

8. ALOCACAO DE RECURSOS

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, | e §19.)

A alocacdo dos recursos permanentemente respeitard os limites fixados nesta politica de
investimentos. Para a composi¢dao do portfélio, buscar-se-a gradual convergéncia aos alvos definidos
para cada segmento e mandato, exceto na superveniéncia de abrutas alteragdes conjunturais que

possam implicar riscos adicionais decorrentes de cenarios adversos.

A definicdo dos parametros inferiores e superiores para cada limite de alocagdo visa dar
flexibilidade para a realizacdo de Investimentos Taticos, que nada mais sdao que posicionamentos de
curto prazo com o proposto de proteger a carteira ou de aproveitar oportunidades de mercado.

ALOCAGAO DE RECURSOS - LIMITES E ALVOS POR SEGMENTO DE APLICAGAO

ALOCACAO LIMITES
SEGMENTO LIMITE LEGAL
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 75,17% 0,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 8,36% 0,00% 15,00%
Estruturado 20% 7,29% 0,00% 20,00%
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Imobilidrio 20% 2,53% 0,00% 20,00%
OperagBes com participantes 15% 5,12% 0,00% 15,00%
Exterior 10% 1,53% 0,00% 10,00%

8.1. Rentabilidade e benchmarks

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, incisos Il e lll e §12.)

A rentabilidade auferida pelo plano e por cada segmento de aplicacdo nos ultimos cinco anos,
de forma acumulada e por exercicio, encontra-se registrada na tabela a seguir:

RENTABILIDADE PASSADA — PLANO E SEGMENTOS DE ALOCAGAO
SEGMENTO 2015 2016 2017 2018 2019(*) ACUMULADO
Plano 9,92% 20,79% 13,06% 13,27% 20,30% 104,55%
Renda Fixa 10,82% 21,54% 12,15% 12,85% 20,00% 104,56%
Renda Variavel -11,94% 26,59% 29,01% 14,52% 32,04% 117,46%
Estruturado 15,23% 14,89% 6,18% 11,25% 10,52% 72,83%
Imobilidrio 0,00% 0,00% 0,00% 2,90% 26,85% 30,53%
Operagdes com Participantes 17,66% 16,83% 18,10% 18,83% 17,10% 125,90%
Exterior 43,21% -12,37% 27,38% 5,82% 35,48% 129,18%

*Rentabilidades auferidas até novembro/2019

As metas de rentabilidade por plano e segmento de aplicacdo, bem como os correspondentes
indices de referéncia (benchmarks), foram estabelecidas conforme tabela a seguir:

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano INPC +4,10% a.a. INPC + 4,10% a.a.
Renda Fixa CDI INPC + 1,50% a.a.
Renda Variavel IBOVESPA INPC + 5,00% a.a.

Estruturado

65% (CDI + 2,00% a.a.) + 35% (IPCA + 7,00% a.a.)

INPC + 4,00% a.a.

Imobiliario

IFIX

INPC + 4,00% a.a.

Operagdes com Participantes

INPC + 4,10% a.a.

INPC + 4,50% a.a.

Exterior

MSCI World (BRL)

INPC +4,00% a.a.

Entende-se como 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 estd sujeito as variagbes 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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LIMITES

(Legislacdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VI, d.)

Na aplicacdo dos recursos, o plano observara os limites consignados nas tabelas abaixo.

Politica de Investimentos 2020-2024

9.1. Limite de alocagao por segmento
. LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENTO
LEGAL Pl
- - Renda Fixa 100% 100%
a Titulos da divida publica mobilidria federal interna 100%
100%
b ETF renda fixa composta titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigacdo ou coobrigacdo 0%
a
de instituicBes financeiras bancarias 0
I b Ativos financeiros de renda fixa de emissdo de sociedade por agbes de 80% 80%
capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras 0
C ETF Renda Fixa 80%
21 a Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais 20%
b Obrigac¢des 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%
1l de crédito, bancéria ou ndo bancarias 20%
q Debéntures emitidas por sociedade por agles de capital fechado nos 20%
termos do art. 22 da Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011 °
e FIDC e FICFIDC, CCB e CCCB 20%
f CPR, CDCA, CRA e WA 20%
- - Renda Varidvel 70% 15%
Segmento Especial de Listagem: agdes, bonus, recibos, certificados de
- depdsito + ETF de sociedade de capital aberto admitidas a negociagdo em 70% 15%
segmento especial que assegure praticas diferenciadas de governanca.
22 Segmento nao Especial: agdes, bonus, recibos, certificados de depdsito +
I - . . 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 bolsa
Y - ) 3% 3%
de mercadorias e de futuros.
- - Estruturado 20% 20%
a FIP (cotas de fundos de investimento em participagdes) 15% 15%
FIM (cotas de fundos de investimento classificados como multimercado) e
23 b FICFIM (cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de 15% 15%
investimento classificados como multimercado)
FAMA (cotas de fundos de investimento classificados como “Ag¢des —
c ., 15% 15%
Mercado de Acesso”)
Il - COE (Certificados de Operagdes Estruturadas) 10% 10%
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- - Imobilidrio 20% 20%
Fll (cotas de fundos de investimento imobiliario (Fll) e FICFIl (cotas de
B fundos de investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario)) 20%
24 o P

Il - CRI (certificados de recebiveis imobiliarios) 20% 20%
1 - CCl (cédulas de crédito imobiliario) 20%
- - Estoque imobiliarios -
- - Operagoes com Participantes 15% 15%

Empréstimos pessoais concedidos com recursos do plano de beneficios 15%
- 0
25 a0s seus participantes e assistidos

15%

" Financiamentos imobilidrios concedidos com recursos do plano de ° 15

beneficios aos seus participantes e assistidos 0

- - 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%

26 1 - Fl e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” —67% 10%
10%

I\ - Fl e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” 10%

” Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel | e FIA - BDR 10%
nivel | (cotas dos fundos da classe “A¢Bes — BDR Nivel I”) 0

Vi Outros ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos 10%
- . ’ . ~ . . . . . o
constituidos no Brasil, que ndo estejam previstos nos incisos anteriores.

9.2. Alocagao por emissor

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR HMTES
LEGAL Pl
| = Tesouro Nacional 100% 100%
27 Il - Institui¢do financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
I = Demais Emissores 10% 10%

9.2.1. Limite restritivo de alocagdao por emissor (caso de emissor-patrocinador)
(Legislagdo de referéncia: IN Previc n? 06/18, art. 23, VI, e.)

Na aplicagdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela EFPC, poderdao ser
realizadas operacOes, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora,
fornecedores, clientes e demais empresas ligadas ao grupo econémico da patrocinadora, desde que
observadas as condicdes especiais previstas no § 49, do art. 27, da Resolugdo CMN n? 4.661/18,
referentes ao limite restritivo de aloca¢do por emissor (caso de emissor-patrocinador).

A EFPC ira observar no ato de aquisicao de ativos de emissdo de patrocinador do plano, o

montante financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de alocacdo por emissor (caso
especial de “emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:
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LIMITES

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR
LEGAL Pl

Patrocinador e demais empresas ligadas ao grupo econémico da
27 §4¢° - . 10% 10%
patrocinadora **

9.3. Concentragao por emissor

LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE CONCENTRAGAO POR EMISSOR
LEGAL EFPC
Capital total e do capital votante, incluindo os bonus de subscri¢do e os
- recibos de subscricdo, de uma mesma sociedade por agdes de capital 25% 25%

aberto admitida ou ndo a negociacdo em bolsa de valores

Instituicdo financeira (bancarias, ndo bancarias e cooperativas de crédito
Il a . 25% 25%
autorizadas pelo BACEN)

b FIDC e FIC-FIDC* 25% 25%
ETF, negociado em bolsa, referenciado em indices de Renda Fixa ou Renda
C C, 25% 25%
Variavel
FI classificado no segmento estruturado, FICFI classificado no segmento
d Y s 25% 25%
12 estruturado*, FIP
28 e Fll e FIC-FII* 25% 25%

; Fl constituidos no Brasil de que tratam os incisos Il, IV e VI do art. 26 e e e
FIC-FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos Il, IV e VI do art. 26* ? ?

g Demais emissores, ressalvado o disposto nos incisos Il e IV 25% 25%
Patrimdnio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis
Il - N oy 25% 25%
com a adogdo de regime fiduciario
Fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso Ill do
a 15% 15%
v art. 26
b Do emissor listado na alinea “d” do inciso Il do art. 21 15% 15%
De uma mesma classe ou série de titulos ou valores mobiliarios de renda
- §1¢ 25% 25%

fixa.

10. DERIVATIVOS

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, V e §19).

As operagdes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados, cumulativamente os
limites, restricdes e demais condicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 4.661/2018.

A EFPC, por meio de seus fundos de investimentos, podera fazer uso de derivativos, conforme
objetivos descritos no regulamento do fundo investido. Caberd ao gestor, discricionariamente, analisar
a conveniéncia e oportunidade para realizacdo de opera¢bes com derivativos, sempre respeitando os
limites legais, quando aplicaveis.

2 Em relagdo ao limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il, n3o se aplica o limite de 25% nos FIC-FI se as suas aplica¢des
observem os limites do art. 28.

* N3o 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.

* EmissBes de certificados de recebiveis com a adogio de regime fiducidrio, considera-se como emissor cada patriménio separado constituido
com a adogdo do referido regime.
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O controle de exposicdo, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira é
necessdria para o enquadramento, sera por intermédio do monitoramento dos niveis de margem
requerida como garantia de operag¢des e das despesas com a compra de opgdes, sendo:

e margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posicdo em titulos da divida publica
mobilidria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo financeira e a¢Ges aceitos pela
Clearing;’e

e valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicdo em titulos
da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo financeira e
acdes da carteira de cada plano ou fundo de investimento. >°

Cabe destacar que o controle aqui mencionado nado se aplica aos fundos que sdo dispensados,
por legislacdo, do controle relacionado a derivativos, sendo certo que outras andlises sobre a utilizacdo
de derivativos nesses fundos serdo realizadas, a despeito da dispensa legal para esse controle
especifico.

11. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VII, a.)

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados
pela EFPC (para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na
Resolugdo CNPC n? 29, de 13 de abril de 2018.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo:

e Agente de custddia, ou por terceiro por ele contratado para prestacdo do servico de
controladoria de ativos; ou Administrador fiducidrio dos fundos de investimento alocados, ou
por terceiro para prestagdo do servigo de controladoria de ativos para o fundo.

Adicionalmente, o apregamento estard sujeito aos seguintes pontos:

e metodologia: conforme manual disponibilizado pelo prestador de servicos contratado
(administrador/custodiante/controladoria de ativos);

e fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicdes
reconhecidas por sua atuacdao no mercado de capitais brasileiro, como a Associacao 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
especializados e com reconhecida capacidade; e

e modalidade: em geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos
mantidos até o vencimento, e conforme a legislagdo aplicdvel, poder-se-a utilizar a marcagao
na curva de tais ativos.

® Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput ndo serdo considerados os titulos recebidos como lastro em operacdes
compromissadas.

® No cémputo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operacdes estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o
mesmo ativo subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operagdo, deverd ser considerado o valor dos prémios pagos e
recebidos, observado o disposto no inciso VII do art. 36 da Resolugdo CMN n? 4.661.
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E recomendavel que todas as negociacdes sejam realizadas por meio de plataformas
eletronicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior
proximidade do valor real de mercado.

O controle da marcacao dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

12. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS PARA AVALIACAO DOS RISCOS DE
INVESTIMENTO

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VII, b.)

Durante a vigéncia da presente Politica de Investimentos, os riscos de investimentos serdao
avaliados de acordo com os procedimentos e critérios abaixo descritos, incluidos os riscos de crédito,
de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes as operagdes.

12.1. Risco de Mercado

Para fins de gerenciamento do risco mercado, a EFPC emprega as seguintes ferramentas
estatisticas:

FERRAMENTAS PROPOSITO

. O VaR (B-VaR) estima, com base em um intervalo de confianga e em dados histdricos de
Value-at-Risk (VaR) ou
volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, qual a perda maxima esperada

Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) (ou perda relativa) nas condigdes atuais de mercado.

O Stress Test avalia, considerando um cendrio em que ha forte depreciagdo dos ativos e
Stress Test valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagbes entre os ativos), qual seria a
extensdo das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario.

12.1.1. VaRe B-VaR

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

e 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 INPC + 4,10% a.a. VaR 7,00%
Renda Fixa Tradicional CDI VaR 4,60%
Investimento no Exterior MSCI World (BRL) B-VaR 15,00%
Renda Variavel IBOVESPA B-VaR 15,00%
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l Multimercado Estruturado ‘ CDI +2,00% a.a. B-VaR 8,00%

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados por intermédio 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 é uma das premissas
inseridas neste modelo de mensuragao, que ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do
intervalo de confiancga utilizado.

12.1.2.Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicdo de cendrios que
consideram mudancas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas
de juros e precos de determinados ativos. Embora as projecées considerem as variacoes histéricas dos
indicadores, os cendrios de stress ndo precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que
buscam simular futuras variacdes adversas.

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

e Cenario: B3
* Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do cdlculo do valor a
mercado da carteira, considerando o cendrio 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 variagdes 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.

12.2. Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa mitigar a possibilidade de ndo cumprimento, por
determinada contraparte, de obriga¢des relativas a liquidagdo de operagdes que envolvam a
negociacao de ativos financeiros, resultando em prejuizo ao plano.

Deste modo, antes de realizar uma aplicagdo em ativos ou de cotas de fundos de investimento
relacionados ao risco de crédito, a EFPC avalia o potencial da empresa/instituicio emissora do crédito
em honrar as dividas. A analise realizada procura identificar fatores que possam deteriorar a geracao
de fluxo de caixa operacional empregando, simultaneamente, as seguintes abordagens:

ABORDAGENS PROPOSITO

A andlise qualitativa é composta por inUmeros elementos que possam contribuir com a
Qualitativa formagdo de opinido acerca da capacidade de pagamento, incluindo-se: andlise de
emissores, documentacgio e prospecto, prazos, fatores financeiros, garantias etc.
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Os modelos quantitativos de classificagdo de risco de crédito buscam avaliar a um
Quantitati emissor de crédito ou de uma operagdo especifica, atribuindo uma medida que
uantitativa

representa a expectativa de risco de default, geralmente expressa na forma de uma

classificagdo de risco (rating).

12.2.1. Abordagem Qualitativa

Com relagdo aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagdao dos
investimentos deve adotar critérios de analise que ndo se limitem a classificagdo de risco (rating)
atribuido por agéncia classificadora, mas que abordem adicionalmente pelo menos os pontos
apresentados a seguir:

Andlise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o pilar principal para a andlise do risco da

s

operacdo, é importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histérico de
atuacdo, governanca, 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 operacgdo estruturada é necessaria a andlise das documentagdes que competem a
operacdo (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 emissao,
prazo do investimento, etc.

Monitoramento de operacoes de crédito

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

contraparte também deve ser periodicamente acompanhada.

12.2.2. Abordagem Quantitativa

Sob a abordagem quantitativa, a avaliacdo do risco de crédito sera realizada pela utilizagdo
de ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. A classificagao
representa um grau crescente de risco de default, sintetizado por uma escala de notas, para as quais a
EFPC estabelece um grau minimo para realizagao de suas aplicagdes.

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 instituicdo; e
e Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes ndo financeiras, sera considerado o
rating da emissao, e ndo o rating da companhia emissora.

22



~
POUPREV) Politica de Investimentos 2020-2024

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por pelo menos uma das agéncias
classificadoras de risco, e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou
superior as faixas classificadas como “Investimento” a seguir:

TABELA DE RATINGS
Faixa Fitch S&P Moody’s Liberum Austin Grau
1 AAA (bra) brAAA AAA.br AAA brAAA
AA+ (bra) brAA+ Aal.br AA+ brAA+
2 AA (bra) brAA Aa2.br AA brAA
AA- (bra) brAA- Aa3.br AA- brAA-
A+ (bra) brA+ Al.br A+ brA+
Investimento
3 A (bra) brA A2.br A brA
A- (bra) brA- A3.br A- brA-
BBB+ (bra) brBBB+ Baal.br BBB+ brBBB+
4 BBB (bra) brBBB Baa2.br BBB brBBB
BBB- (bra) brBBB- Baa3.br BBB- brBBB-
BB+ (bra) brBB+ Bal.br BB+ brBB+
5 BB (bra) brBB Ba2.br BB brBB
BB- (bra) brBB- Ba3.br BB- brBB-
B+ (bra) brB+ Bl.br B+ brB+
6 B (bra) brB B2.br B brB
Especulativo
B- (bra) brB- B3.br B- brB-
CCC (bra) brcCC Caa.br CcC brcCC
7 CC (bra) brCC Ca.br CcC brCC
C (bra) brC C.br C brC
8 D (bra) brD D.br D brD

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

o enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicacdes a politica de investimento.

As agéncias de classificagdo de risco utilizadas na avaliacdo dos ativos de crédito privado

domiciliadas no pais devem estar registradas na Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). No caso de
agéncias domiciliadas no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.
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12.2.3. Exposicao a Crédito Privado

O controle da exposicdao a crédito privado é feito por meio 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 relacdo aos recursos garantidores, evitando-se exposicdo 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:

e 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

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

O controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de acordo
com os seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 50,00%
Grau Especulativo 10%

O limite para titulos, classificados na categoria Grau Especulativo, visa comportar eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos e eventuais ativos
presentes em fundos de investimentos condominiais. Nesse sentido, o limite acima previsto nao deve
ser entendido como aval para aquisicdo de titulos que se enquadrem na categoria “Grau Especulativo”
por parte dos gestores de carteira e de fundos exclusivos.

12.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez envolve a avaliagdo de potenciais perdas financeiras decorrentes da
realizacdo de ativos a precos abaixo daqueles praticados no mercado, efetuados para cumprir
obrigacGes de pagamentos de beneficios aos participantes.

Para fins de mensuragdo e analise deste risco, serdo utilizados os indicadores com objetivo de
evidencia¢do da capacidade do plano para honrar as obrigacGes com os participantes no curto e médio
prazo (Passivo), considerando ativos de maior e menor liquidez e a posicdo em determinados ativos
gue estejam sujeitos a variagGes abruptas de preco por liquidez baixa ou inexistente (Ativo).

i. Indicadores para evidenciagdo da capacidade de pagamento de Obrigagdes (Passivo)

A Entidade acompanhara semestralmente os indicadores seguintes para evidenciacdo da
capacidade de pagamento de suas obrigacdes com os participantes. Tais indicadores foram baseados
nos indices de liquidez desenvolvidos pela PREVIC e publicados no Relatdrio de Estabilidade da
Previdéncia Complementar, com adaptacdo de metodologia para adequacgdo das informacGes
disponiveis.
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Nao 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
obrigacbes com participantes projetadas para cinco anos.

Por ativos liquidos entende-se o composto do total de titulos publicos, titulos privados de
renda fixa, operagées compromissadas em carteira e fundos de renda fixa e renda varidvel 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 préximos cinco anos, descontado da meta definida na Ultima avaliagdo 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 obrigagGes.

Quanto maior o ILG, maior a flexibilidade para a realizacdo de ativos e evitar perdas
decorrentes da necessidade de negociar sob condi¢cdes adversas de mercado, a pregos 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 obriga¢Oes 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 obriga¢des no periodo de referéncia. Portanto, o ILCP maior tende a reduzir a exposi¢do ao
risco de mercado.

i. Redug¢dao 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
utilizacdo 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 cotizacdo
divulgado em regulamento.
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HORIZONTE PERCENTUAL MINIMO DA CARTEIRA
21 dias uteis 10%

252 dias Uteis 30%

1260 dias uteis 50%

12.4. Risco Operacional

O Risco Operacional caracteriza-se como “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes
de falha, deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos
externos”. A gestdo sera decorrente de agGes que garantam a adog¢do de normas e procedimentos de
controles internos, alinhados com a legislagao aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e realizacBes das acGes de controles internos, previstas no item 13 desta politica;

e conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;

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 a definicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento dos
riscos descritos nos tépicos anteriores;

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

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

e formalizagdo e acompanhamento das atribui¢cdes e responsabilidade de todos os envolvidos
no processo de planejamento, execugao e controle de investimento.

As atividades criticas sdo revistas de forma prioritaria, e as demais sao revistas conforme a
necessidade. Esse processo é realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranga necessaria.

12.5. Risco Legal

O risco legal estad relacionado a ndao conformidade com normativos internos e externos,
podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuagbes, processos judiciais ou eventuais
guestionamentos. O controle de riscos dessa natureza, que incidem sobre a atividades e investimentos
sera feito por meio:

e de monitoramento do nivel de compliance, através de relatérios 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 da contratagdo de servigos pontuais ou de monitoramento do risco juridicos da carteira de
investimentos.
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12.6. Risco Sistémico

Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante
gue ele seja considerado em cendrios, premissas e hipdteses para analise e desenvolvimento de
mecanismos de antecipacdo de acbes aos eventos de risco. O monitoramento do risco sistémico é
realizado por intermédio de relatérios periddicos acerca de dados e indicadores da economia nacional
e global, visando a identificacdo de fatores que possam resultar em quebra da estabilidade do sistema
financeiro. Além deste, utiliza-se o monitoramento da volatilidade do mercado calculado o VaR e
Stress da carteira consolidada conforme parametros ja estabelecidos anteriormente.

Como mecanismo para se tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, bem
como para tentar suavizar a intensidade de seus efeitos, a alocacdo dos recursos é realizada sob o
principio da diversificagdo de setores e emissores. Como mecanismo adicional, a EFPC poderd
contratar gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses
prestadores de servico em um evento de crise.

12.7. Risco relacionado a sustentabilidade

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 23, VI).

Os principios relacionados a sustentabilidade podem ser monitorados por meio dos fatores
ASG (Ambiente Social e Governanga), os quais designam as dimensdes ndo financeiras associadas a
sustentabilidade que devem ser utilizadas na analise de investimentos, abrangendo os componentes
ambientais, sociais e de governanga.

As dimensdes ambiental, social e de governanga podem considerar, entre outros aspectos, os
seguintes elementos:

e impacto ambiental das empresas e dos seus investimentos;

e esforcos para conservar e gerir os recursos naturais;

e respeito pelos direitos humanos; e

e internalizacdo dos impactos ambientais e sociais na esfera empresarial.

13. CONTROLES INTERNOS

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n? 06/18, art. 23, VI, d.)

Com o objetivo de manter-se em permanente atendimento aos limites e requisitos previstos
na Resolugcdo CMN N2 4.661/18, serdo aplicados os seguintes controles internos:

13.1. Controles internos aplicados na gestao de riscos

Risco Monitoramento Controles adotados

- Controles pelos gestores exclusivos.
) - Modelos de VaR e/ou B-VaR.; - Relatérios de Risco.

Risco de Mercado ) o
- Teste de Stress. - Monitoramento dos deslocamentos e limites

estabelecidos.

. L - Limitacdo por contraparte. - Controles pelos gestores exclusivos.
Risco de Crédito ) T . )
- Diversificagdo. - Relatédrios de Risco.
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- Acompanhamento de ratings.

- Monitoramento dos limites estabelecidos e
alteragdes de rating.

Risco de Liquidez

- Liquidez dos ativos de mercado.

- Monitoramento dos prazos de resgate e caréncia
de fundos abertos.

- Monitoramento da demanda de mercado por meio
de relatdrios de risco e Relatério de Compliance;

- Apos concluido o estudo de ALM a EFPC extrai do
referido estudo uma tabula¢cdo com a liquidez a ser
requerida de forma a acompanhar a necessidade de
desembolso de caixa para fins de pagamentos de
beneficios.

Risco Operacional

- Controles Inadequados.
- Falhas de Gerenciamentos.
- Erros Humanos.

- Implementagdo e mapeamento de processos e
rotinas de trabalho.

- Adocdo de praticas de governanga corporativa.

- Certificacdo dos profissionais que participam do
processo de tomada de decisdo dos investimentos.

Risco Legal

- Violagdo da Legislagdo e Politica.
- Violagdo de Regulamentos.
- Faltas em contratos.

- Enquadramento Legal.

- Enquadramento da Politica de Investimentos.

- Monitoramento dos limites gerais no Relatério de
Compliance.

- Avaliacdo técnica e criteriosa de contratos com
gestores e prestadores de servico.

Risco Sistémico

- Possiveis perdas causadas por problemas
generalizados no mercado.

- Priorizar os investimentos em titulos soberanos em
titulos que disponham de garantias.

- Considerar aspectos de diversificagdo de setores e
emissores.

13.2. Controles internos aplicados em eventos de desenquadramento

Apesar de todos os esforcos para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo

de situacdo ndo pode ser totalmente descartado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os

seguintes procedimentos minimos devem ser observados:

e ocasionado por erros ou falhas internas, deve gerar procedimento de revisdo de processos, e
adequacao formal dos mesmos;

e gerado por descumprimento da legislagdo, no que concerne aos recursos investidos, deve

gerar sangdes ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal até o resgate

da totalidade dos recursos investidos;

e quando gerado de natureza passiva ndo é considerado como infringéncia a legislacdo vigente,

sendo que o reenquadramento devera ser realizado conforme os ditames legais; e

e ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da Resolugdao CMN n2

4.661, podem ser mantidos até a sua data de vencimento ou de sua alienagao.

28




POUPREV/)

14.

Politica de Investimentos 2020-2024

CONTROLE DO PROCESSO DE APROVACAO E DIVULGACAO

(Legislagdo de referéncia: IN Previc n2 06/18, art. 10.)

CONTROLE SOBRE O PROCESSO DE APROVACAO E DIVULGAGAO
Aprovacdo Diretoria Executiva 12/11/2019
Aprovacdo Conselho Deliberativo 17/12/2019
Publicag¢do no site da EFPC 30/12/2019
Encaminhanto a Previc 30/12/2019
Encaminhamento Conselho Fiscal 23/12/2019
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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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6. Carteira de Ativos e Premissas

/. Resultados
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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).

ADITUS



»

ADITUS

METODOLOGIA DE GERACAO DE
CENARIOS




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

ADITUS



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.
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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 SELIC —- MERCADO X 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
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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.

25

ADITUS



IBOVESPA
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ESTRANGEIROS NA BOVESPA (EM BILHOES R$%)
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CENARIO BASE

Com base nos dados disponibilizados pela MCM Consultores, foi desenvolvida uma linha
de tendéncia para cada um dos benchmarks do portfélio 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.
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CENARIO BASE
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1 Para 0s anos posteriores, 0os benchmarks tornam-se constantes, utilizando os
valores projetados no décimo ano para a perpetuidade.
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CENARIO BASE

31

Mediana da expectativa de retorno por Benchmark

Ano CDI/Selic  IPCA/INPC IGP-M IFIX Ibovespa MSCI World
r 40 340 518 754 842 rsr
2. 500 3,78 402 /93  86r ez
s 650 3,/5 400 /90 1023 916
ffffffffffffffffffffffff 4 00 350 S/ 764 105 967
> 00 3950 S, /5 764 105 9,67
6 00 350 S,/5 764 10,5 9,67
ro 00 350 S,/5 164 10,5 9,67
s 00 350 S,/5 764 10,5 9,67
S 00 350 S,/5 764 105 9,67

101 7,00 3,50 3,75 7,64 10,75 9,67

1 Para 0s anos posteriores, 0os benchmarks tornam-se constantes, utilizando os

valores projetados no décimo ano para a perpetuidade.
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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.

32

ADITUS



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
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PROJECAO DE CENARIOS - IGP-M
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PROJECAO DE CENARIOS - IFIX
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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 17/10/2019. As taxas utilizadas estao descritas na tabela abaixo:

Vencimento Yield

ago-20 0,83
***************** mai-21 0,85
**************** ago-22 147
***************** mai-23 1,75
**************** ago-24 2,16
**************** ago-26 2,48
**************** ago-28 2,70
**************** ago-30 2,84
***************** mai-35 3,07
**************** ago-40 3,23
***************** mai-45 3,37
**************** ago-50 3,36
***************** mai-55 3,35

41
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PASSIVO ATUARIAL

Utilizou-se a taxa de desconto de 4,10% 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 de aproximadamente R$ 16,6 milhoes.
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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.

45

ADITUS



CARTEIRA ATUAL

A tabela a seguir apresenta a correspondéencia entre
mandatos definidos para o estudo.

46

cada investimento da Entidade e os

Valor Financeiro (R$)

Mandato

INSTITUTIONAL ACTIVE FIX IB MULTIMFI . ... 48880519 Renda Fixa Tradicional
NOVERO FI RF CRED PRIV IMOBILIARIO 755.15808 Renda Fixa Tradicional
ABSOLUTE ALPHA FCDE FIMULT 554.76050 Multimercado Estruturado
ARX EXTRA FC FIMULT 601.031%¢0 Multimercado Estruturado
ARX LS FICFIMULT 9189842899 Multimercado Estruturado
BAHIAAM MARAU FC DE FIMULT 33733188 Multimercado Estruturado
CLARITAS LONG SHORT FI COTAS FIMULT 89528412 Multimercado Estruturado
GARDE D ARTAGNAN FICFIMULT ... 183773394 Multimercado Estruturado
SPXNIMITZ ESTRUTURADO FICFIMULT /8260079 Multimercado Estruturado
SUL AMERICA ENDURANCE FIMULT 703.63347 Multimercado Estruturado
ARX INCOME FIA 876123439 Renda Variavel
ATMOS INSTITUCIONAL FCFIA ... 283779045 Renda Variavel
AZ QUEST SMALL MID CAPSFCFIA ... 410602415 Renda Variavel
MOAT CAPITAL FIC FIA L oodg9s01v4) Renda Variavel
BAHIA AM SMID CAPS VALOR FCDEFIA L ...2743741235 Renda Variavel
BNPP ACTION FC FIA 72968168 Renda Variavel
BOGARI VALUE FIC FIA 884.193,14 Renda Variavel
BRASIL PLURAL FC FIA L o93d69a18199 Renda Variavel
CLARITAS VALOR FEEDER FIA 212854533 Renda Variavel
NEO NAVITAS FICFIEMACOES ... . 200760412 Renda Variavel
XP DIVIDENDOS FIA 221116312 Renda Variavel
BB MULT GLOBAL SELECT EQUITYIEF . ..................1yois2138 Investimento no Exterior
BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA IIFICDEFIP 1487901  lInvestimentos Estruturados
COPA FLORESTAL Il FIP MULTIESTRATEGIA . ..........142514003 Investimentos Estruturados
FIP BVEP PLAZA MULTIESTRATEGIA-CLASSEA . ............100.09%0;7  lInvestimentos Estruturados
FIP INFRA BB VOT ENERG SUST Ill CLASSEA . ... ... . .58r4a8264  Investimentos Estruturados
HAMILTON LANE BRASIL Il - FIP MULT 41885987 ~  Investimentos Estruturados
LACAN FLORESTAL ILFIP ... ... 180170436 Investimentos Estruturados
FIl RIO BRAVO RENDA CORPORATIVA 93294432 . Imobiligros
RIO BRAVO RENDA VAREJOFII o .................12051500  Imobiliaroes
PLANO POUPREV CV CP IMOBILIARIA L ........39610659 Carteirade Titulos
Empréstimos ... 247605836,76 Empréstimos
Carteirade NTN-Fs . 346705584 Carteira de Titulos
Carteirade NTN-Bs 277.319.46403 Carteirade Titulos
Debéntures/LFs ... 60638384 Carteira de Titulos
LFTs 2.067.907,87 Carteira de Titulos

Total 483.211.469,92 -
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CONSOLIDACAO DOS MANDATOS

A tabela abaixo apresenta a correspondéncia entre os diversos mandatos mantidos pela

Entidade e os benchmarks considerados.

47

Mandato Carteira Atual % PL Benchmark

Renda Fixa Tradicional 55.140.963,26 11,41 CDI

Multimercado Estruturado  7.610.80559 158 CDI +2,00%aa
nvestimentos Estruturados 11.985.41567 248 | IPCA+7,00%aa
Renda Variavel ~ 26.365.84812 546 bovespa
nvestimento no Exterior ~ 1.791.821,38 037 MSClWorld
mobilirios 813745932 168  IFX
Empréstimos 2476053676 512 INPC + 4,10% a.a.
Carteirade Titulos 34741861982 71,90 1
Total 483.211.469,92 - -

1 Para os titulos publicos foram consideradas as taxas e fluxos individuais dos papéis.

ADITUS



OUTRAS HIPOTESES E RESTRICOES

Para a taxa de reinvestimento, fol considerado 100% do CDI. Isso implica que todos o0s
NOVOS recursos recebidos e todos os fluxos dos titulos da carteira serao reinvestidos a CDI,
0 que € 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 definido, porém, a fim de manter o estudo conservador
nas premissas de longo prazo, a CDI é adotada.
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ESTUDO DE ALM - CARTEIRA OTIMIZADA

50

Carteira Otimizada

Mandato Carteira Atual (R9) % PL (R$) % PL Diferenca (R9)
Renda Fixa Tradicional 50.140.963,26 1141 3545814492 /34 -19.68281835
Multimercado Estruturado 761080559 18 2326121522 481 15.650.409,68
Investimentos Estruturados 11.98541567 248 11.98541567 248 0600
Renda variavel 26.365.84812 546 4041491350 836 . 14.049.065,38
Investimento no Exterior 1.791.821,38 0,37 7.409.361,37 1,53 5.617.539,99
Imobiliarios 8.137459,32 168 12.249.25954 293 4.111.800,22
Emprestimos 24.760.536,76 512 ~ 24.760536,6 512 600
Carteira de Titulos 347.418.619,82 71,90 327.672.622,95 67,81 -19.745.996,87
Total 483.211.469,92 - 483.211.469,92 - 0,00
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ESTUDO DE ALM — CARTEIRA DE TITULOS

52

Carteira Otimizada

Titulos Carteira Atual (R$) % PL (R$) % PL Diferenca (R9$)
Credites 60.638.38549 1745 60.638.38549 81 600
LFT 2022 2.067.90r,87 060 2.06790r8r 063 000
CRs ... 3.946.10659 114 3.946.106,59 te0 0600
NTN-B2020 14.728.291,06 424 14.728.291,06 44 0660
NTN-B 2021 3.790.797,47 1,09 3.790.797,47 1,16 0,00
NTN-B 2022 12.013.146,35 346 12.013.14635 36/ 000
NTN-B 2023 20.158.228,62 580 20.158.22862 615 000
NTN-B 2024 2.634.667,35 0,76 2.6346673> 08 000
NTN-B 2026 15.590.666,49 449 15.590.666,49 4,76 R O .
NTN-B 2028 12.809.377,06 369 12.809.3r706 391 000
NTN-B2030 6.666.31758 192 6.666.31/58 208 000
NTN-B2035 22.640.933,40 652 2264093340 691 000
NTN-B2040 14.339.150,78 413 14.339.150,78 4 000
NTN-B2045 52.490979,83 511 32.744.98296 999 -19.745.996,87
NTN-B20S0 86.567.74r, 77 2492 86.56rs.74r, 77 2642 000
NTN-B 205 12.889.160,27 /1 12.889.160,27 3% 000
NTN-F 2021 3.446.755,84 0,99 3.446.755,84 1,05 0,00
Total 347.418.619,82 - 327.672.622,95 - -19.745.996,87
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CARTEIRA DE TITULOS
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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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SALDO EM CAIXA
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SALDO EM CAIXA

CARTEIRA OTIMIZADO
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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.
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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
realizados a cada ano e a mediana do saldo de ativos projetado no estudo de ALM.

Nesse contexto, temos ainda o fluxo atuarial de entradas e saidas, gque 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 = RETORNO DOS ATIVOS
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TIR = RETORNO DOS ATIVOS
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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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