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1 Introducao

A presente Politica de Investimentos estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
investimentos dos recursos confiados a Fundagao Compesa de Previdéncia e Assisténcia —
COMPESAPREV, com a finalidade de promover a seguranga, liquidez e rentabilidade necessarias
para assegurar o equilibrio entre ativos e passivos do Plano de Beneficios. Dessa forma, é preciso
gue o horizonte de investimentos esteja alinhado com o horizonte de desembolso desses recursos
e com as premissas de rentabilidade definidas na concepc¢do do plano. O descasamento entre o
horizonte dos investimentos e o prazo estimado de formacdo das reservas pode gerar (i) o risco de
reinvestimento, que se caracteriza pela indisponibilidade de recursos, na data de vencimento de
um ativo, de outro ativo que apresente rentabilidade semelhante, e (ii) risco de liquidez, que se
caracteriza pela auséncia de liquidez para pagamento dos beneficios.

Este documento estabelece a maneira como os ativos da COMPESAPREV devem ser investidos
e foi preparado para assegurar e garantir a continuidade do gerenciamento prudente e eficiente
dos ativos da Entidade. Os investimentos sdo selecionados de acordo com os critérios e definicGes
das secOes seguintes e em acordo com a legislagio em vigor, Resolucdo/Conselho Monetario
Nacional (CMN) n? 4.661, de 25 de maio de 2018, mais especificamente em seu Capitulo 4 “Da
Politica de Investimento”. Este dispGe sobre parametros minimos como aloca¢do de recursos e
limites, utilizacdo de instrumentos derivativos, taxa minima atuarial ou indices de referéncia do
plano, as metas de rentabilidade, metodologias adotadas para o aprecamento dos ativos
financeiros e gerenciamento de riscos, além dos principios de responsabilidade socioambiental
adotados.

Essa Politica de Investimento foi aprovada pelo Conselho Deliberativo em 19 de dezembro de
2019, conforme ata n2 422.

2 Sobre a Entidade

A COMPESAPREV 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 fungao é administrar e executar planos de beneficios de natureza
previdenciaria. Responsavel pela gestao e administracao do Plano de Beneficio Definido.

3 Governanga Corporativa

A adocdo das melhores praticas de Governanca Corporativa garante que os envolvidos no
processo decisério da Entidade cumpram seus codigos de conduta pré-acordados a fim de
minimizar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

A gestdo da entidade segue principios e praticas de governanca, gestdao e controles internos
adequados ao seu tamanho, complexidade e riscos inerentes aos planos de beneficios, de modo a
garantir o total cumprimento de seus objetivos.

Assim, com as responsabilidades bem definidas, compete a Diretoria Executiva a administracdo
da Entidade e a elaborac¢do da Politica de Investimento, devendo submeté-la para aprovacgdo ao
Conselho Deliberativo, o principal agente nas definicGes das politicas e das estratégias gerais da
Entidade. Cabe ainda ao Conselho Fiscal o efetivo controle da gestdao da entidade onde, de acordo
com o Art. 192 da Resolucdo CGPC n.2 13, de 12 de outubro de 2004, deve emitir relatério de




controles internos em periodicidade minima semestral sobre a aderéncia da gestao de recursos as
normas em vigor e a esta Politica de Investimento.

Esta estrutura garante a adogao das melhores praticas de governanga corporativa,
evidenciando a segregacao de fungdes adotada inclusive pelos 6rgaos estatutarios.

Ainda de acordo com os normativos, esta Politica de Investimento estabelece os principios e
diretrizes a serem seguidos na gestdo dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e
provisdes, sob a administragdo desta entidade, visando atingir e preservar o equilibrio atuarial e a
solvéncia do Plano.

4 Papéis e responsabilidades

Diretoria Executiva

A Diretoria Executiva da CompesaPrev deve:

e Determinar o(s) Gestor(es) de Recursos a gerenciar(em) os ativos da Entidade;

e Elaborar ou revisar a Politica de Investimentos para a gestao dos recursos garantidores de
seus Planos de Beneficios, no minimo anualmente, e submeté-la a aprovagao do Conselho
Deliberativo;

e No minimo a cada semestre, revisar e analisar a(s) performance(s) qualitativa e quantitativa
de seu(s) Gestor(es) de Recursos, incluindo:

— Andlise das taxas de retorno obtidas mediante comparacdo aos objetivos previamente
estabelecidos;

— Monitoramento do grau de risco assumido para o nivel de retorno obtido;

— Revisdo das atividades e caracteristicas do(s) Gestor(es) de Recursos, conforme critérios
determinados na sua(s) escolha(s).

e Determinar o(s) provedor(es) da analise de performance, consultor(es) atuarial(ais) e
demais especialistas quando necessario.

Conselho Deliberativo

O Conselho Deliberativo é o 6rgdao de deliberagdao e orientagdo superior da estrutura
organizacional, sendo o responsdavel pela definigdo das politicas gerais de administracdo e dos
planos de beneficios administrados pela COMPESAPREV. No que se refere a gestao de
investimentos, tem como principal fungao a aprovagao da Politica de Investimentos dos planos de
beneficios e do plano de gestao administrativa da COMPESAPREV bem como alocagao em
investimentos estruturados, aquisi¢ao, cessao e alienagao de bens imdveis, constituicdo de 6nus ou
direitos reais sobre eles, bem como a edificagdo em terrenos de propriedade dos Planos
Previdencidrios da COMPESAPREV.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal é o 6rgao responsavel pelo controle interno da COMPESAPREYV e pela fiscalizagao
interna das atividades financeira e contdbil da COMPESAPREV encaminhando-as ao Conselho
Deliberativo, o qual apura eventuais irregularidades e atos ineficientes da gestdo e sugere medidas
saneadoras, em conformidade com a legislagcdo vigente e com as normas internas. As operacdes
realizadas deverdo ser avaliadas pelo Conselho Fiscal, semestralmente, verificando a aderéncia da




gestdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios as normas em vigor e a Politica de
Investimentos.

Comité de Investimentos

O Comité de Investimentos da Entidade é formado por membros da Diretoria Executiva e
possui carater deliberativo. O fato de em sua composi¢ao estarem presentes pessoas tecnicamente
preparadas permite que o mesmo seja responsavel por zelar pela implementacdo desta politica de
investimento e realizar recomendagdes junto a Diretoria Executiva e ao Conselho Deliberativo.
Neste colegiado, podem ainda participar especialistas externos para auxiliar em decisdes mais
complexas ou de volumes mais representativos.

A adocdo de Comité de Investimentos é considerada uma boa pratica de mercado, sendo outra
instancia de decisdao ou assessoramento.

Responsabilidades do(s) Gestor(es) de Recursos Contratados

Os gestores de investimentos devem ter discricionariedade para direcionar e fazer a gestdo dos
investimentos e reinvestimentos dos ativos alocados para suas respectivas contas /fundos em
conformidade com este documento, aplicando as legislacGes locais que regulam o Sistema de
fundos de pensdo assim como as diretrizes dos regulamentos/contratos. Os gestores de
investimentos devem ser responsaveis por:

e Ser um gestor de investimentos devidamente registrado na CVM e ter experiéncia
reconhecida durante um determinado nimero de anos como gestor de investimentos
institucionais na respectiva especialidade que esta sendo mandatado;

® Manter aderéncia ao estilo de gestao, conceitos e principios pelos quais foram contratados,
incluindo, mas ndo se limitando a desenvolver a estratégia da carteira/fundo, executar
pesquisas e estudos assim como o monitoramento e comités para decisdes de compra,
venda ou manutencdo de ativos;

e Comunicar mudancas significantes no quadro societario, estrutura organizacional, condicGes
financeiras ou quadro de pessoal sénior.

Responsabilidades do(s) Administrador(es) de Recursos Contratados
O(s) Administrador(es) de Recursos deve(m):

® Se responsabilizar por toda a Administracdo dos recursos do(s) plano(s) da Entidade e pelas
informacdes, perante a Diretoria Executiva e a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),
devendo estar identificado no regulamento;

e Elaborar os livros de atas de assembleias;

e Manter a escrituragdo das operagdes praticadas com recursos do(s) plano(s) da Entidade,
incluindo os respectivos registros contabeis;

® Gerenciar as movimentacdes de recursos do(s) plano(s) da Entidade;
e Distribuir ou repassar os rendimentos devidos;

® Receber valores em nome da Entidade;




® Prontamente notificar a Entidade caso, em algum momento, exista um investimento ou
grupo de investimentos que estejam em desacordo com o regulamento do fundo ou
contrato de administracao de carteiras;

¢ Informar a Entidade todos e quaisquer custos envolvidos na gestdo dos recursos, tais como:
taxa de administracdo, taxa de performance, auditoria, corretagem, publicacdo;

e Informar a Entidade a(s) politica(s) de corretagem, ou seja, a retencdo/repasse de quaisquer
descontos nas taxas basicas de corretagem, obtidas pelo Gestor de Recursos.

Responsabilidades do(s) Agente(s) Custodiante Contratado(s)

As atividades do Agente Custodiante incluem, mas nao se limitam a:
e Controlar e movimentar os titulos, valores mobilidrios e demais operacdes;

e Executar a liquidacdo fisica e financeira das operacbes de acordo com a Politica de
Investimentos e legislacdo em vigor;

e Gerenciar a documentacdo e informacdes referentes aos eventos associados aos titulos e
valores mobiliarios;

e Receber e exercer direitos, resgates, amortizacdes e/ou reembolsos devidos dos titulos e
valores mobilidrios da Entidade;

e Executar a reconciliacdo de custddia;

® Apurar e controlar impostos;

e Gerar relatérios de estoque da carteira;

e Controlar e atualizar os precos dos ativos custodiados;

O Agente Custodiante é responsavel pela consolidagdao e pelo efetivo acompanhamento das
movimentacdes dos titulos e valores mobilidrios integrantes das diversas carteiras que
compdem os segmentos de renda fixa e renda varidvel. O Custodiante é responsdvel, ainda,
pela verificagdo e controle da conformidade das operagdes efetivadas em meio distinto as
plataformas eletronicas.

Sob custédia centralizada e seguindo o Guia de Melhores Praticas da Previc o registro ou
depdsito dos ativos financeiros pertencentes a carteira propria da entidade permite a
individualizagdo e a identificagdao de cada plano administrado pela prépria. Desta forma, os
controles internos da entidade permitem a verificagdo do patrimonio de cada um dos planos a

qgualguer momento.

Responsabilidades do(s) Consultor(es) de Investimentos

A Entidade pode decidir pela contratacdo de Consultoria de Investimentos para auxiliar o corpo
diretivo em suas atribuicOes diarias. As atividades podem ser esporadicas ou rotineiras e sdo
determinadas conforme contrato de prestacdo de servicos e seus respectivos aditamentos, os
guais podem englobar as atividades que seguem:

® Trabalhar em conjunto com a Diretoria, Comité de Investimentos e Conselho Deliberativo,
orientando a condugdo estratégica do processo de investimentos;




® Reunir-se periodicamente com a Entidade para apresentar uma perspectiva independente
sobre o desempenho dos investimentos frente aos objetivos estabelecidos pelos seus
respectivos mandatos;

® Preparar relatdrios de performance e avaliagdo de gestores, avaliando os riscos incorridos e
a aderéncia em relacdo a legislacdo aplicavel, mandatos de gestdo e Politica de
Investimentos;

e Auxiliar a Entidade em processos de selecao de gestores de recursos;

e Conduzir trabalhos de ALM (Asset Liability Matching), Estudos de Fronteira Eficiente ou
assemelhados para embasamento técnico na definicao de benchmarks e metas de alocagao
de recursos;

e Explicar as caracteristicas de outras classes de ativos a serem consideradas e como essas
classes poderiam apoiar na determinacdao dos objetivos da Entidade, obtenc¢do de retornos
ou reducao de riscos.

5 Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimento buscam
garantir, ao longo do tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao
equilibrio entre ativos e passivos do plano, bem como procuram evitar a exposigdo excessiva a
riscos para os quais os prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos
objetivos do plano.

Esta Politica de Investimento entrara em vigor em 01 de janeiro de 2020. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboragdao compreende o periodo de 60 meses que se estende de
janeiro de 2020 a dezembro de 2024, com revisdes anuais, conforme especifica a Resolugao N2
4.661, de 25 de maio de 2018.

Esta politica estd de acordo com a Resolucao CMN 4.661, que dispde sobre parametros para
alocagao dos recursos. Havendo mudangas na legislagdo que de alguma forma tornem estas
diretrizes inadequadas durante a vigéncia deste instrumento, esta Pl e os seus procedimentos serdo
alterados gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicdo desnecessaria a
riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequacgdo, com critérios e prazos
para a sua execugao, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposicoes
transitérias da nova legislacdo for excedido, a Entidade deverd realizar consulta formal ao drgao
regulador e fiscalizador de acordo com a Instrucdao Normativa da PREVIC n2 4, de 6 de julho de 2010
gue disciplina o encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — PREVIC.

6 Principios de alocagao de ativos

Essa politica é desenhada com o objetivo de maximizar a probabilidade de atingimento dos
objetivos de investimentos e, ao tratar de um plano de Beneficio Definido, sera norteada pelo
passivo atuarial e estudos de gerenciamento de ativos e passivos.

A CompesaPrev adota e implementa uma politica de alocagdo de ativos que se baseia em
inUmeros fatores, incluindo:




1) O regulamento do plano de previdéncia;

2) Retorno esperado considerando as correlagdes entre as diversas classes de ativos bem como
riscos envolvidos;

3) Avaliacdo das condi¢cbes econdmicas de curto, médio e longo prazo incluindo o cendrio
econémico;

4) Nivel do beneficio esperado, se aplicével;
5) Requisitos de liquidez.

A implementagdo da alocagdao de ativos sera conduzida dentro do processo de revisdo da
politica de investimentos, podendo sofrer ajuste no decorrer do exercicio conforme novas
condi¢cbes de mercado ou eventos ndo esperados para os ativos.

7 Plano de Beneficios

Os planos de beneficios em operagdo no Brasil devem estar registrados no Cadastro Nacional
de Plano de Beneficios (CNPB) das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, conforme
estabelece a Resolugao CGPC n2 14, de 12 de outubro de 2004.

Além disso, toda Entidade Fechada de Previdéncia Complementar deve designar um
administrador estatutdrio tecnicamente qualificado (AETQ), responsavel pela gestdao, alocagao,
supervisdo, controle de risco e acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela
prestacao de informacgdes relativas a aplicacao desses recursos, como estabelece a Resolugao CMN
n2 4.661.

DADOS DO PLANO

Nome Plano de Beneficio Definido
Tipo (ou modalidade) Beneficio Definido
Meta ou indice de Referéncia INPC + 5,10% ao ano
CNPB 19.870.004.47

ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO (AETQ)

Periodo Certificagao Segmento Nome Cargo

01/01/2020 a
31/12/2020

ICSS AETQ Alexandre Araujo de Moraes Diretor Presidente

ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELO PLANO DE BENEFICIOS (ARPB)

01/01/2020 a . - . L.
31/12/2020 ICSS ARPB Luciano Jodo de Santana Diretor de Beneficios
ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELA GESTAO DE RISCOS
Diretora
01/01/2020 a . - .
31/12/2020 ICSS ARPG Simone de Albuguergue Melo Adr.nlnlstr?atwa
Financeiro

7.1 Expectativas de Retorno

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cendrio econémico que
leva em consideracdo as possiveis variacbes que os principais indicadores podem sofrer,
mensuradas através de um modelo estocdstico que observa a volatilidade histérica apresentada por




eles, dada uma expectativa de retorno, considerados situacGes otimistas e pessimistas. A
correlagdo entre os ativos que ja se encontram na carteira e os que sdo passiveis de aplicacao
também é uma variavel importante para esta definicao.

O resultado desta andlise se encontra no quadro abaixo que demonstra a expectativa de
retorno da Entidade em relacdo a cada segmento de aplicacdo, bem como os compara com o que
foi observado nos ultimos periodos.

RENTABILIDADES

SEGHIERIS U':':O": > 2015 2016 2017 2018 2019

Consolidado 78,24% | 14,56% | 15,02% | 9,87% 10,49% | 11,43%
Renda Fixa 76,21% |17,40% | 13,84% | 9,33% 9,91% 9,72%
Renda Variavel 130,03% |-9,26% |27,61% |26,71% |16,10% | 35,04%
Estruturados = 5 - - - -

Exterior = = = - - -

Imobiliario 30,15% | 10,62% | 18,68% | 8,44% | -7,45% | -1,22%
Operagoes com Participantes 84,44% | 18,55% | 14,80% | 10,80% | 11,09% | 10,10%

Estimativa 2020

SEGMENTO Cenério

.. Cenario
Cenario Base

Otimista
11,36%

Pessimista
Consolidado 9,80% 6,90%

Renda Fixa 9,69% 8,72% 10,27%

Renda Variavel 12,20% -10,27% 23,75%

Exterior 7,10% 1,36% 8,81%

Imobiliario 5,55% -2,94% 9,12%

Estruturados 5,85% 2,05% ‘ 7,68%
‘ 11,67%

Operagoes com Participantes 11,67% 11,67%

7.2 Cendrio Utilizado

Neste contexto e em se tratando de cenario econbmico, esta Politica de Investimentos toma como
base o cenario produzido pelo Banco Central do Brasil — BACEN, notadamente reconhecido pelo
mercado financeiro como balizador de informag¢des e denominado de Relatério Focus — data-base
novembro de 2019, para os indicadores existentes em sua composicdo, quanto cendrio de
investimentos estruturados, foi considerado cenario desenvolvido pela i9Advisory.




Cenario Nominal

EXTERIOR | EXTERIOR FUNDOS
IPCA/INPC RV RE MULTIMERCADO IMOBILIARIOS
2020 4,25% 3,85% 12,20% 8,72% 7,10% 5,85% 5,55%
2021 6,00% 3,75% 9,20% 8,72% 8,85% 7,60% 7,05%
2022 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 8,10% 7,55%
2023 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 8,10% 7,55%
2024 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 8,10% 7,55%
2025 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 7,50% 7,55%
2026 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 7,50% 7,55%
2027 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 7,50% 7,55%
2028 6,50% 3,50% 9,70% 8,72% 9,35% 7,50% 7,55%
IPCA = INPC

8 Passivo Atuarial

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificagao do
passivo, que pode consistir em obrigagdes futuras ou expectativas de retorno de acordo com os
tipos de plano de beneficios. A avaliagdo do risco atuarial integrado aos investimentos tem como
objetivo assegurar os padrdes de seguranga econdmico-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 esta condizente com as
necessidades do fluxo de pagamento da Entidade.

Grafico: Fluxo atuarial (RS)
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Este grafico representa a distribuicdo dos pagamentos e recebimentos simulados ao longo do
tempo com base na atual base cadastral e premissas atuariais definidas em avaliagao.




O Estudo de ALM - Asset Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos) - busca
oferecer uma solu¢do mais adequada para definicdo de regras que objetivam a preservacao do
equilibrio e da solvéncia dos planos. O estudo deve ser revisado periodicamente e sua elaboracao
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;
® Adotar os limites para cada classe de ativos respeitando as restri¢cdes legais e os limites utilizados

para parametrizacao do modelo.

9 Alocagao de recursos e limites por segmento de aplicagao

A Resolucdo CMN 4.661 estabelece que os planos devem definir em sua politica a alocacdo de
recursos e os limites por segmento de aplicacdo. 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 representativos da estratégia
de alocagdo de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislagdo vigente.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacdo, suas especificidades e as
caracteristicas de suas obrigacdes, bem como o cendrio macroeconémico, determinam as seguintes
diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de
aplicacdo; a alocacao 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 ndao amortizagdes ou pagamento de juros periédicos, dentre outros.

A tabela a seguir apresenta a alocacdo-objetivo e os limites de aplicacdo em cada um dos
segmentos definidos pela Resolucdo CMN n2 4661/2018. Essa alocacdo foi definida com base em
estudo de macro alocagao de ativos. Esta definicdo estda em linha com o item 43 do Guia de
Melhores Praticas para Investimentos Previc.

SEGMENTO UMITELEGAL  ALOCACARO SHHES
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100,00% 86,34% 70,00% 100,00%
Renda Variavel 70,00% 8,50% 0,00% 15,00%
Estruturados 20,00% 3,00% 0,00% 7,00%
Exterior 10,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Imobiliario* 20,00% 0,51% 0,00% 8,00%
Operagoes com Participantes 15,00% 1,65% 0,00% 15,00%

*A Resolugdo CMN n2 4.661, nos termos do Art. 24, estabelece que o estoque de imdveis e terrenos pertencentes a carteira
propria serd considerado para o computo do limite em relagdo aos recursos de cada plano. Em até doze anos, nos termos do Art 37,
a contar da entrada em vigor desta Resolugdo, as EFPC deverdo alienar o estoque de imdveis e terrenos pertencentes a sua carteira
prépria ou constituir Fll para abriga-los.

A alocacdo objetivo ndo configura nenhuma obrigacdo para o plano e tem por intuito apenas
balizar os investimentos no longo prazo. Os limites inferiores e superiores devem ser respeitados a
todo instante, bem como os demais limites estabelecidos pela legislacdo em vigor.




9.1 Investimentos tdticos

Os limites minimo e maximo estabelecidos no quadro de alocagdo 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.

Cabe destacar que os investimentos taticos requerem agilidade e podem envolver a
movimentacdo de ativos em momentos de queda significativa de precos, ou mesmo de operacdes
estruturadas. Os investimentos taticos apresentam, em geral, alguma liquidez.

Os investimentos taticos sdo importantes para proporcionar retorno incremental a carteira ou
para limitar o potencial impacto negativo de riscos mais relevantes no curto prazo.

9.2 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

A Resolugdo CMN n? 4.661 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar
definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de
aplicacdo.

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de
aplicacdo o indice que melhor reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto &, para
horizontes mensais ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice esta sujeito
as variacGes 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.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano INPC +5,10% ao ano INPC +5,10% ao ano
Renda Fixa INPC +5,50% ao ano INPC +5,50% ao ano
Renda Variavel IBOVESPA INPC + 8,04% a0 ano
Estruturados CDI +1,60% INPC + 1,93% ao ano
Exterior INPC + 3,37% ao ano INPC + 3,37% ao ano
Imobiliario INPC + 1,64% a0 ano INPC + 1,64% ao ano
Operagoes com Participantes INPC + 6,00% ao ano INPC + 6,00% ao ano

9.3 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 consolidacdo 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 financeiros inerentes a cada mandato. A definicdo de mandatos facilita a




implantacdo das estratégias de investimento, bem como a selecdo e avaliacdo de gestores
terceirizados.

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

MANDATOS
Caracteristica do mandato Benchmark Horizonte de Investimento
Renda Fixa ALM INPC + 5,50% ao ano Longo Prazo
Renda Fixa Tradicional CDI +0,10% Curto Prazo
Multimercado Estruturado CDI +1,60% Médio Prazo
Exterior — RF CDI + 2,85% ao ano Curto Prazo
Exterior — RV MSCI World Médio Prazo
Renda Variavel IBOVESPA Longo Prazo

A seguir, detalha-se resumidamente a estrutura de cada um dos mandatos observados:

Renda Fixa ALM: esse mandato contempla os veiculos de investimento que carregam os titulos
de longo prazo destinados a cobrir as obriga¢des atuariais do plano.

Renda Fixa Tradicional: representa os investimentos em fundos de renda fixa com objetivo de
rentabilidade atrelado ao CDI ou SELIC, predominantemente compostos por titulos publicos. Esse
mandato contempla os investimentos utilizados para garantir a liquidez do plano de investimentos.

Multimercado Estruturado: Alocacdo em fundos multimercados que ndo utilizem as
prerrogativas de investimentos destinados a investidores qualificados e ndao obedecam,
necessariamente, toda a legislacdo aplicavel as EFPC’s.

Exterior em Renda Variavel: Alocacdo em fundos de gestores que visam investimentos em
acdes negociadas no exterior.

Exterior em Renda Fixa: Alocacdo em fundos de gestores que visam investimentos em titulos
publicos e privados, que buscam prémio em relagdo as taxas de juros praticadas no mercado
através da assuncao de risco de crédito, negociados no exterior.

Renda Variavel: esse mandato engloba os investimentos em ativos de renda variavel com
menor correlacdo com os indices tradicionais do mercado, e que buscam atingir retornos
diferenciados no longo prazo.

10 Limites

Na aplicacdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de
Investimento e pela Resolu¢do 4.661, conforme tabelas abaixo.
10.1 Concentragdo de recursos por modalidade de investimentos

LIMITES
MODALIDADE DE INVESTIMENTO

LEGAL POLITICA

Renda Fixa 100% 100%

Titulos da divida mobiliaria federal 100% 100%




Fundos de indices de titulos publicos negociados em bolsa 100% 100%
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80% 40%
Ativos de instituigSes bancarias 80% 40%
Ativos de sociedade por agBes de capital aberto e securitizadoras 80% 40%
Fundos de indices de renda fixa negociados em bolsa 80% 40%
Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais 20% 20%
Obrigacdes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20% 20%
Ativos de instituicdes financeiras nao bancarias 20% 20%
Debéntures emitidas por sociedade por a¢des de capital fechado 20% 20%
FIDC, FICFIDC, CCB com coobrigagdo bancéria e CCCB com coobrigagdo bancaria 20% 20%
CPR, CDCA, CRA e Warrant Agropecuario 20% 20%
Renda Variavel 70% 15%
Agoes de companhias abertas com classificagdo de governanga corporativa 70% 15%
AgOes de companhias abertas sem classificagdo de governanga corporativa 50% 15%
Brazilian Depositary Receipts (BDRs) nivel Il e IlI 10% 15%
Certificados de ouro fisico negociado em bolsa de valores 3% 3%

Estruturados 20% 7%

Fundos de Participagdo 15% 2%

Fundos Multimercados Estruturados 15% 7%

Fundos classificados como "Ag¢Ges - Mercado de Acesso" 15% 7%

Certificado de Operagdes Estruturadas (COEs) 10% 7%

Imobiliario 20% 8%

Fundos Imobilidrios e cotas de Fundos Imobiliarios 20% 8%

Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) 20% 8%

Cédula de Crédito Imobiliarios (CCls) 20% 8%

Operagoes com participantes 15% 15%
Carteira de empréstimos 15% 15%
Financiamentos imobilidrios 15% 15%
Exterior 10% 5%

Cotas de Fis e FICFIs classificados como "Divida Externa" 10% 5%

Cotas de fundos de indice do exterior negociados em bolsa do Brasil 10% 5%

Fundos com sufixo "Investimentos no Exterior" que invistam no minimo 67% em Fls no exterior 10% 5%

Fundos com sufixo "Investimentos no Exterior" que invistam menos que 67% em Fls no exterior 10% 5%

Brazilian Depositary Receipts (BDRs) nivel | 10% 5%

Ativos financeiros no exterior que pertences a fundos constituidos no Brasil ndo previstos 10% 5%

anteriormente

10.2 Alocagéo por Emissor

LIMITES

ALOCAGAO POR EMISSOR

LEGAL POLITICA

Tesouro Nacional 100% 100%




Instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%

Demais emissores 10% 10%

10.3 Concentragdo por Emissor

> LIMITES
CONCENTRACAO POR EMISSOR >
LEGAL POLITICA

% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de uma mesma Instituicdo Financeira 25% 25%
% do PL de um FIDC ou FICFIDC 25% 25%
% do PL de Fundo de ndice de renda fixa ou de agdes de Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de um fundo classificado no segmento estruturado 25% 25%
% do PL de um Fundo Imobiliario (FIl) ou FICFII 25% 25%
% do PL de FI que aplicam em cotas de fundos de indice no exterior, BDRs nivel | ou que invistam no

(s . 25% 25%
maximo 67% em Fls no exterior
% do Patrimonio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25%
% do PL do emissor de debéntures emitidas por sociedade por agdes de capital fechado 15% 15%
% do PL de fundos constituidos no exterior que sdo investidos por meio de fundos brasileiros que
- . . 15% 15%
invistam no minimo 67% em Fls no exterior
% de uma mesma série de titulos ou valores mobilidrios 25% 25%

11 Restrigoes
Na aplicacdo dos recursos, o plano observa as vedacdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n¢
4.661 para as modalidades de investimento elegiveis.

Cabe ressaltar que as restricbes para aplicacdo em titulos e valores mobilidrios estabelecidas
nos tdpicos a seguir sdo validas somente para os veiculos de investimento exclusivos. As aplicacdes
em cotas de fundos abertos condominiais, realizadas diretamente ou por intermédio de carteira
propria, estdo sujeitas somente a legislacdo aplicdvel e aos seus regulamentos e mandatos
especificos.

12 Derivativos

As operacoes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados os limites, restricGes e demais
condicGes estabelecidas pela Resolugdo CMN n? 4.661 e regulamentagdes posteriores.

O controle da exposicao em derivativos sera feito por meio do monitoramento:
® Dos niveis de margem depositada como garantia de operacdes com derivativos; e
e Das despesas com a compra de opg¢odes.

O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de
investimento. Antes de executar qualquer operacdo com derivativos, a entidade deve se preparar
para avaliar os riscos envolvidos, apresentar um sistema de controles internos adequado para a




operacdo em questao e verificar se ha o registro da operacdo em bolsa de valores ou mercadorias e
futuros. Os limites devem ser medidos em relagdo as alocagdes em:

® Titulos da divida publica federal;
® Titulos de emissdo de instituicdes financeiras; e
o Acoes.

A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador na conta da
exposicdo, que devem respeitar os seguintes limites:

e Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagdes com derivativos;
e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opgoes.

A utilizacdo de derivativos se darda em funcdo de protecdo (hedge). A entidade utilizara
instrumentos como: opgdes, futuro e swap, geralmente na posicdo passiva ou vendida e deve
comprovar por intermédio de estudo técnico o custo da operacdo, se aplicavel, e adicionalmente as
vantagens em realizar este movimento por intermédio de derivativos versos a utilizacdo dos ativos
tradicionais. Para gestdao discriciondria ha possibilidade de utilizacdo de derivativos para
posicionamento.

13 Aprecamento de ativos financeiros

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 Resolugdao CGPC n2 04, de 30 de janeiro de 2002.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, serda realizado pelo
custodiante contratado pela EFPC ou pelo custodiante dos fundos de investimento alocados. Dessa
forma, pode-se estabelecer que esse apregamento estard sujeito aos seguintes pontos:

¢ Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo agente custodiante;

® Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicoes
reconhecidas por sua atuacdao no mercado de capitais brasileiro, como a Associa¢do Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a BM&FBovespa. No caso de ativos
com baixa liquidez, autoriza-se o uso de estudos especificos, elaborados por empresas
especializados 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 legislagdo aplicavel, podera ser utilizada a marcag¢do na curva de tais
ativos.

E recomendavel que todas as negociagdes sejam realizadas através de plataformas eletrénicas
e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade
do valor real de mercado.

De acordo com o manual de boas praticas da Previc “A verificacdo do equilibrio econémico e
financeiro dos planos de beneficios depende da precificacdo dos ativos, ou seja, é preciso que a
entidade busque, diretamente ou por meio de seus prestadores de servicos, modelos adequados de




aprecamento. A forma de avaliacdo deve seguir as melhores praticas do mercado financeiro na
busca do preco justo, considerando-se ainda a modalidade do plano de beneficios”.

O controle da marcacao dos papeis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados e pelo custodiante.

14 Gestao de Risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo Il, “Dos Controles Internos, da Avaliacdo e
Monitoramento de Risco e do Conflito de Interesse”, da Resolugdo CMN n? 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 com consideracao 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 riscos integrados,
atuarial, de solvéncia, de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, de terceirizacdo, 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.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes da ndo observancia destes riscos, foram
definidos determinados modelos de mensuragdo, descritos de forma mais detalhadas nos capitulos
seguintes.

14.1 Risco Integrado

A identificacdo 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
gestdo baseada em risco.

14.2 Risco Atuarial

O risco atuarial é proveniente da nao aderéncia das hipdteses biométricas, demograficas,
econdmicas e financeiras utilizadas na estimativa do cdlculo 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 Resolugdo CNPC n? 15 de 19 de novembro de 2014, a Entidade deve realizar a
confrontacdo entre as probabilidades de ocorréncia de morte ou invalidez constantes na tabua
biométrica utilizada em relagdo aquelas constatadas junto a massa de participantes e assistidos nos
ultimos trés exercicios, e confrontar a convergéncia entre a taxa real de juros estabelecida nas
projecOes atuariais e a taxa de retorno real projetada para as aplicagdes dos recursos garantidores.




A mesma Resolugao determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada
atestar, mediante fundamentag¢dao e documentagao comprobatéria, a existéncia de controles
internos destinados a garantir o adequado gerenciamento dos riscos atuariais.

14.3 Risco de Solvéncia

Entende-se por risco de solvéncia o risco decorrente das obrigacGes da Entidade para com seus
participantes. O monitoramento desse risco é feito a partir da avaliagdo do passivo atuarial de cada
plano, quando cabivel, e também a partir da realizacdo de simulacdo 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 Provisao Matematica.

Ativo Total do Plano
Provisao Matematica

Razao de Solvéncia =

O acompanhamento da solvéncia é essencial, pois permite verificar se ha ativos suficientes
para honrar as obrigacdes do plano e adicionalmente permite estabelecer o quanto é necessario de
retorno adicional para se estabelecer o equilibrio do plano.

14.4 Risco de Mercado

Segundo a 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 legislagdo, 0 acompanhamento do risco de mercado sera
feito através de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) e (ii) Stress Test. O Value-at-
Risk 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 nas condi¢des atuais de
mercado. O Stress Test avalia, considerando um cenario em que ha forte depreciagao dos ativos e
valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagdes entre os ativos), qual seria a extensdo das
perdas na hipétese de ocorréncia desse cenario.

Também sera utilizado o Benchmark Value-at-Risk (B-VaR), modelo que aponta, com um grau
de confianca pré-estabelecido e para um dado horizonte de tempo pré-definido, qual a perda
esperada em relagdo a carteira tedrica do indice de referéncia.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos topicos a seguir foram definidos
com diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situacées
anormais de mercado.

14.4.1 VaR

Para os mandatos com objetivo de retorno absoluto ou em relagdo ao CDI o controle de risco
serd feito por meio do Value-at-Risk (VaR). Este sera calculado com os seguintes parametros:

¢ Modelo: Paramétrico.
® Intervalo de Confianga: 95%.




e Horizonte: 21 dias Uteis.

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

HORIZONTE

MANDATO LIMITE DE TEMPO
Renda Fixa Tradicional 0,50% 21
Multimercado Estruturado 5,50% 21

14.4.2 Benchmark-VaR

Para os investimentos em mandatos ou para a carteira que tenha como objetivo o benchmark,
o controle de risco de mercado sera feito por meio do Benchmark Value-at-Risk (B-VaR). Ele pode
ser entendido como uma medida que estabelece o descolamento mdaximo entre o retorno da
carteira/mandato e de seu benchmark, para um dado horizonte de tempo, com um nivel de
confianga pré-estabelecido.

O calculo do B-VaR considerara:

e Modelo: Paramétrico.
* Intervalo de Confianc¢a: 95%.
e Horizonte de Investimento: 21 dias Uteis.

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

HORIZONTE
DE TEMPO (d.u.)

MANDATO/SEGMENTO BENCHMARK LIMITE

Renda Variavel IBOVESPA 7,50% 21

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através 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 defini¢gdo do horizonte de tempo e
do intervalo de confianga utilizado.

14.4.3 Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicido de cenarios que
consideram mudancas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como
taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as proje¢Ges considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os cenarios de stress
ndo precisam apresentar relacdo 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 (Cendario: BM&F
e Periodicidade: mensal




O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do célculo 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 variagdes que nao 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 exposigdes.

14.5 Risco de Crédito

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 func¢do da piora da percepgdo sobre o risco de a
contraparte emissora realizar o pagamento;
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 operacdes de crédito estruturadas, sem prejuizo as
analises realizadas antes da aquisicao dos ativos.

14.5.1 Abordagem Qualitativa

O risco de crédito dos investimentos do plano serd avaliado com base em estudos e andlises
produzidos por gestores que invistam em crédito, pela prépria Entidade ou contratados junto a
prestadores de servico.

A Entidade utilizard para essa avaliacdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco
de crédito atuante no Brasil. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

e Grau de Investimento;
® Grau Especulativo.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de
acordo com suas caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

® Para titulos emitidos por instituicdes financeiras, serd considerado o rating da instituicao;
® Para titulos emitidos por instituicdes nado financeiras, sera considerado o rating da emissdo, 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 na tabela a seguir:

RATING MiNIMO PARA CLASSIFICAGAO COMO GRAU DE INVESTIMENTO

(POR MODALIDADE DE APLICAGAO) — ESCALA BRASILEIRA

Emissdes Bancarias Emissdes Corporativas Crédito Estruturado

Agéncia de Classificagdo de Risco
Longo Prazo Longo Prazo Longo Prazo




Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) A-(bra)

Moody’s A3.br A3.br A3.br

Standard & Poor’s brA- brA- brA-

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serdo
enguadrados na categoria Grau de Investimento, desde que observadas as seguintes condicdes:

e QOs titulos ou emissores que ndao possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham
classificacdo inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados na categoria “Grau
Especulativo”;

e Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel ou emissor, sera considerado, para fins de
enquadramento, o pior rating;

¢ 0O enquadramento dos titulos ou emissores serd feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliacdo dos ativos de crédito privado
domiciliadas no pais devem estar registradas na Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). No caso de
agéncias domiciliadas no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

14.5.2 Exposigdo a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através 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, de acordo com os seguintes limites:

CATEGORIA DE RISCO LIMITE

Grau de investimento + Grau especulativo 40%

Grau especulativo 5%

O limite para titulos classificados na categoria grau especulativo visa comportar eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos, papéis que ja se
enguadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos condominiais
(mandato ndo discricionario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser entendido, em
nenhuma hipdtese, como aval para aquisicdo de titulos que se enquadrem na categoria “grau
especulativo” por parte dos gestores exclusivos das carteiras e fundos.

Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Aplicacdes 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 milhdes do
FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicdo;

e Sempre serd considerada a classificacdo mais recente obtida pela emissdo ou pelo emissor,
independentemente do prazo para vencimento da operagao;

e Se ndo houver rating valido atribuido, este serd automaticamente enquadrado como “Grau
Especulativo”.

14.5.3 Crédito privado investido diretamente

Conforme exigéncia da Resolugdao CMN 4.661, os ativos de crédito adquiridos por meio de carteira
prépria ou via fundo de investimentos exclusivo, no qual a CompesaPrev tenha poder discricionario,




devem apresentar uma avaliacdo complementar que contenha os seguintes tépicos, ndo devem se
limitar apenas analise de rating.

e Analise do cenario;

¢ Andlise dos indicadores financeiros da empresa;
e Andlise do risco regulatério e societario;

e Andlise de risco versus retorno esperado;

e Analise do rating da emissdo/corporativo; e

e Andlise do spread.

Estes titulos serdo avaliados internamente e precisam de aprovacado da Diretoria Executiva.

14.6 Risco de Liquidez

O risco de liquidez compreende o risco de ocorréncia das seguintes situagdes:

¢ Indisponibilidade de recursos para cumprimento de suas obrigacGes atuariais (Passivo);
e Posicdes em determinados ativos que estejam sujeitos a variacdes abruptas de preco por liquidez
baixa ou inexistente (Ativo).

Serdo adotados os seguintes mecanismos de controle para mitigacdo desses riscos:

CONTROLES DO RISCO DE LIQUIDEZ

Risco Controles adotados

Cotizagdo de Fundos de

. e QObservacdo das regras para solicitacdo de resgates, cotizagdo e pagamento de resgates;
Investimento ¢ gras p ¢ g ¢ pag g

Liquidez de Ativos e Observagdo dos limites de concentragdo e diversificagdes estabelecidos pela legislagdo vigente;

e QO risco de cumprimento das obrigagdes é continuamente monitorado e os estudos de

Pagamento de Obrigagdes " . h
macroalocagdo consideram essa premissa.

14.7 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 a¢des que garantam a adocdo de normas e procedimentos
de controles internos, alinhados com a legislacao aplicavel.

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

14.8 Risco de Terceirizagéo

Na administracdo dos recursos financeiros hd a possibilidade de terceirizagdo 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 érgaos
fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de terceirizacdo exige que a CompesaPrev tenha um processo
formalizado para escolha e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com
0 que estabelece o Guia de Melhores Praticas para Investimentos Previc em seus itens 52: “O




procedimento de selecdo dos gestores, pela EFPC, deve conter histdrico, justificativas,
documentacdo relacionada, entre outros ” e 56: “A negociacao entre a entidade e seus prestadores
de servigos deve incluir, nos contratos, cldusulas sobre penalidades e condigdes para rescisao
antecipada, quando se verificar o descumprimento dos mandatos.”

A Fundagao deve acompanhar, por meio de area técnica ou consultoria especializada, variaveis
quantitativas (quando cabiveis), como:

e Janelas utilizadas;
® Pesos;
¢ Indicadores quantitativos.

E varidveis qualitativas, como:

e Alteragdes profundas/significativas para o processo de gestdo na estrutura da instituicdo;
e Alterac¢des no perfil de risco dos investimentos;
® Eventuais desenquadramentos.

Com isso, o risco de gestdo e, consequentemente, o risco de terceirizagdo é minimizado.

14.8.1 Contratagdo de Agentes Fiducidrios

A contratagcdo de agentes fiduciarios, tal como gestores, custodiantes, administradores e
consultores, deve ser precedida de andlise da capacidade técnica desses prestadores de servicos, a
partir de métricas adequadas a cada uma de suas fungdes.

Somente poderdao ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas
previstas pela Resolugao CMN n? 4.661 quanto a seus cadastros e certificagdes junto aos orgaos
competentes. Adicionalmente, serdo observadas as questdes de conflitos de interesse, sempre
visando a inexisténcia de tais situagdes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestao de recursos,
avaliagdo de riscos e enquadramento.

14.9 Risco Legal

O risco legal estd relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos,
podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuagdes, processos judiciais ou eventuais
questionamentos. O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e
investimentos, serd feito por meio:

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

e Da utilizagdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.

14.10 Risco Sistémico

O risco sistémico se caracteriza 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
antecipacao de a¢des aos eventos de risco.




Para o monitoramento do risco sistémico sera calculado o VaR da carteira consolidada.
O célculo do VaR considerara:

e Modelo: Paramétrico.
¢ Intervalo de Confianga: 95%.
e Horizonte: 252 dias Uteis.

Outra forma de monitorar o risco sistémico sera através do calculo de perda da carteira
consolidada em cendrio de Stress. Os parametros de Stress serdao determinados por cendrios da
BM&FBOVESPA.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagao dos recursos
deve levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores, bem
como a diversificagdo de gestores externos de investimento, visando mitigar a possibilidade de
inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise. Parte significativa dos recursos
sera mantida em titulos soberanos e buscard priorizar o investimento em titulos e valores
mobiliarios que disponham de garantias.

15 Conflitos de Interesse e Responsabilidades

Agentes Envolvidos:

v" A Entidade (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria);

v" O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (Resolu¢do CMN n2 4661);
v" 0O(s) Administrador(es) de Recursos;
v

Qualquer funcionario, agente ou terceiro envolvido na prestacdo de servicos relacionados a
gestdo de recursos da Entidade.

Conflito de Interesse:

Nenhum dos agentes, acima listados, podem exercer seus poderes em beneficio préprio ou de
terceiros. Nao podem, também, se colocar em situacdes de conflito ou de potencial conflito entre
seus interesses pessoais, profissionais, da Patrocinadora e deveres relacionados a gestdo dos
recursos da Entidade;

Os agentes, acima listados, devem expor qualquer associagao direta, indireta ou envolvimentos
que poderiam resultar qualquer percepgao atual ou potencial de conflito de interesses em relagao
aos investimentos da Entidade.

16 Observagao dos principios socioambientais

Os principios socioambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam
favorecer o investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou através de projetos,
politicas de responsabilidade socioambiental.

A maneira mais comum de adoc¢do desse conjunto de regras ocorre por meio da adesao a
protocolos ou iniciativas lideradas por 6rgaos da sociedade civil e organismos internacionais, como
a Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU).




A observancia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequacdo do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade
tenham condigdes 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 serdao observados sempre que
possivel, sem adesdo a protocolos e regras. A entidade procurara pautar-se por seu entendimento
sobre a responsabilidade socioambiental antes de qualquer tomada de decisao.




