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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) aprovou o regulamento do Plano CD
VidaPrev em 5 de outubro de 2023, conforme Portaria Previc n°® 898, publicada no Didrio Oficial da
Unido e Nota Técnica 396/2023/CAL/CGAT/DILIC, e a partir da aprovacdo do plano ficou definido que
em 180 dias deverd ocorrer o processo de transferéncia de recursos e participantes do Plano B,
estruturado na modalidade de Beneficio Definido, para o Plano CD Vidaprev, estruturado na modalidade
de Contribuicdo Definida, em cumprimento da manifestacdo contida na cldusula décima primeira do
Termo de Conciliagdo n2 005/2021/CCAF/CGU/AGU-CSM, de dezembro de 2021, firmado entre AGU,
Ministério do Trabalho e Previdéncia, PREVIC, UFV, Agros e APAGROS Associacdo dos Participantes do
Agros.

Diante disso, a Politica de Investimentos do Plano VidaPrev, administrado pelo Agros, referente ao
exercicio de 2025 e com vigéncia até 2029, visa a::

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

b) Dar transparéncia aos instituidores, participantes e assistidos em relagdo 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 revisdes anuais, conforme preconizado pela legislacio em vigor. Os limites e critérios
utilizados decorrem e se fundamentam na regulamentacdo do setor, sobretudo na Resolu¢do CMN n@
4.994, de 24 de margo de 2022 Resolucdo PREVIC n2 23, de 14 de agosto de 2023. As conclusdes obtidas
com estes estudos oferecem subsidios para a definicdo das diretrizes de alocacdo expressas nesta
politica.

2. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso
VII, alinea f.

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

2.1. 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 funcgdo
desempenhada, mesmo que ndo possua qualquer poder deliberativo, atuando direta ou indiretamente,
ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada, na aplicagdo dos recursos dos planos, deve,
para além das obrigac¢des legais e regulamentares:
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Ter pleno conhecimento, cumprir e fazer cumprir as normas legais e regulamentares;

Possuir capacidade técnica, conhecimentos e habilidades compativeis com as responsabilidades
inerentes ao exercicio profissional de cargo, emprego ou funcdo relacionada a gestdo de
investimentos;

Observar atentamente a segregacao de fungdes, abstendo-se de realizar tarefas ou atividades
gue possam comprometer a lisura de qualquer ato, proprio ou de terceiros, devendo comunicar
de imediato ao seu superior imediato ou ao érgdo colegiado de que seja membro;

N3o tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas fung¢des junto a EFPC ou fora dela,
gue possa resultar em conflito de interesses; e

Comunicar imediatamente a identificacdo de qualquer situagdo que possa caracterizar agao, ou
omissdo, que ndo esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC,
independentemente de obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou nao
prejuizo.

Agir, em todas as situacdes, de acordo com o Ato Regular de Gestdo, tipificado no § 12 Art. 230
da Resolucdo PREVIC n2 23:

“§ 19 Considera-se ato regular de gestdo, nos termos do pardgrafo tnico do art. 22 da Resolugdo
CGPC n? 13, de 2004, aquele praticado por pessoa fisica:

| - de boa-fé, com capacidade técnica e diligéncia, em cumprimento aos deveres fiducidrios em
relagdo a entidade de previdéncia complementar e aos participantes e assistidos dos planos de
beneficios;

Il - dentro de suas atribuicbes e poderes, sem viola¢gdo da legisla¢cdo, do estatuto e do
regulamento dos planos de beneficios; e

Il - fundado na técnica aplicdvel, mediante deciséo negocial informada e refletida.”

2.2. Distribuicao de competéncias

Apresentam-se, a seguir, as principais atribui¢des de cada um dos érgdos de governanga da Entidade,

sem prejuizo de atribui¢Ges adicionais definidas em documentos internos:

Conselho Deliberativo

Deliberar sobre a Politica de Investimentos e suas respectivas atualiza¢des anuais;

Aprovar os normativos procedimentais internos referentes a gestdo de investimentos e riscos,
incluindo-se as atividades, requisitos e condi¢cdes de execucao, prazos, responsabilidades entre
outros assuntos;

Estabelecer, de forma clara e objetiva, a segregacdo de fungdes;
Designar o AETQ;

Designar o ARGR ou 0os membros do comité responsavel pela gestdo de riscos.
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Conselho Fiscal

Fiscalizar o cumprimento das disposices da Politica de Investimentos e suas respectivas atualizaces

anuais. Fiscalizar a aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios e do Plano de Gestdo
Administrativa. Manifestar-se no relatério semestral de controle interno sobre a aderéncia da gestao a
presente politica. Este Relatério contempla, no minimo, os seguintes aspectos:

ConclusGes dos exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gestdo dos recursos
garantidores dos planos de beneficios as normas em vigor e a Politica de Investimentos, sobre a
aderéncia das premissas e hipdteses atuariais e sobre a execucao orcamentaria;

Recomendacgdes a respeito de eventuais deficiéncias com o estabelecimento de cronograma de
saneamento, quando for o caso;

Andlise de manifestacdo dos responsdveis pelas correspondentes dareas a respeito das
deficiéncias encontradas em verificacGes anteriores, bem como andlise das medidas
efetivamente adotadas para sand-las.

Diretoria Executiva

Propor a Politica de Investimentos, bem como as suas respectivas atualizacdes anuais;
Celebrar contratos com prestadores de servicos;
Monitorar o risco e o retorno dos investimentos;

Deliberar acerca dos processos de selecdo, monitoramento e avaliacdo de prestadores de
servicos relacionados a gestdo de investimentos.

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) e Administrador Responsavel pela Gestao
de Risco (ARGR)

Responsabilidades Objetivos

- Providenciar todo o necessdrio para a implementagdo da
Politica de Investimentos, responsabilizando-se pelas a¢des
e coordenagao das atividades de investimento.

- Dirigir as atividades de investimento, assumindo o encargo de
ser o principal responsavel pela gestao, alocagdo, supervisao e
acompanhamento dos recursos dos planos e pela prestagdo de
informag0des relativas a aplicagdo desses recursos.

- Providenciar todo o necessdrio para a implementagdo das| - Dirigir as atividades de identificagdo, andlise, avaliagao,
acOes de gerenciamento de riscos, responsabilizando-se| controle e monitoramento dos riscos de crédito, de mercado,
pelas acGes e coordenagdo das atividades voltadas a esse| de liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes a
propésito. cada operagao.

Comité de Investimentos

Responsabilidades Objetivos

- Elaborar a proposicao de Politica de Investimentos, bem| - Auxiliar a Diretoria Executiva na construg¢do da estratégia de
como as suas respectivas atualizagdes anuais. alocagdo, sob parametros exequiveis e compativeis com a

realidade da gestdo e dos planos.

- Opinar sobre a aplicagdo dos recursos garantidores. - Assessorar a Diretoria Executiva nas atividades de
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investimentos, cumprindo com as determinagdes normativas e
da politica de investimentos.

- Propor a celebragdo de contratos com prestadores de
Servigos.

- Executar as agOes preparatdrias para a contratagdo de
prestadores de servigos relacionados a atividade de gestao dos
investimentos.

- Mensalmente, monitorar o risco e retorno dos

investimentos, relatando ao AETQ as suas conclusdes.

- Auxiliar o AETQ nas atividades de risco e retorno, opinando
acerca do desempenho da carteira e sua aderéncia aos
objetivos do plano.

- Realizar as agOes de sele¢do, monitoramento e avaliagdo
de prestadores de servigos.

- Viabilizar as atividades relacionadas a gestdo de servigo de
terceiros por meio da execugdo colegiada dos processos
seletivos, que devem servir de base para a proposicio de
contratuais ou

contratagdo, aplicagdo de penalidades

descontinuidade dos contratos.

- Deliberagdo dos investimentos/ desinvestimentos

- Deliberar sobre as operagdes de Investimentos e

Desinvestimentos inferiores a 5% dos recursos garantidores
em conformidade com a Politica de Investimentos.

Analista de Investimentos

Responsabilidades

Objetivos

- Participar da elaboragdo e analise de pareceres, contratos,
convénios e outros documentos relacionados com as
atividades de sua area de atuagdo.

- Possibilitar o conhecimento das modificagées normativas e
subsidiar a construgdo de alternativas de investimento,
considerando as restrigdes existentes na regulamentacdo
vigente.

- Consultar, analisar e/ou acompanhar altera¢Bes da
legislacdo pertinente, a aplicabilidade de leis, normas,
regulamentos, modelos, métodos e praticas relacionadas
com as atividades de sua drea de atuagao.

- Possibilitar o conhecimento das modificagGes normativas e
subsidiar a construgdo de alternativas de investimento,
considerando as restricdes existentes na regulamentacdo
vigente.

- Realizar inspegGes e emitir pareceres técnicos sempre que
necessario, sobre assuntos relacionados a sua area de
atuacdo.

- Participar de atividades de avaliagdo de prestadores de
servico, a fim de subsidiar as decisdes relativas aos
terceirizados

- Planejar, elaborar, analisar e emitir pareceres sobre planos,
programas, projetos relativos a sua area de atuagao.

- Executar as atividades de planejamento, controle e demais
rotinas correspondentes a sua area de atuagao.

- Zelar pela aplicagdao diligente dos recursos e pela
manuten¢do dos niveis de risco dentro dos parametros
definidos.

- Possibilitar a realizagdo da gestdao dos investimentos em
linha com os principios e propésitos estabelecidos na
legislagdo e na politica de investimentos, perseguindo niveis
de rentabilidade suficientes para o atingimento das metas,
dentro dos parametros de risco definidos.

- Manter a documentagdao referente a sua atividade
(pareceres e relatdérios internos, atas, contratos,
apresentacdes, etc.) sob sigilo e devidamente arquivada.

- Possibilitar o controle e rastreabilidade das decisOes
proferidas.

- ldentificar e analisar oportunidades de investimento no
mercado.

- Colaborar com a gestdo da EFPC na identificagdo de
oportunidades de alocagdao, enviando ao Comité de
Investimentos a proposta de realizacdo de determinada
operagao.

- Subsidiar, quando solicitado, os demais integrantes da
EFPC nas suas atividades profissionais, oferecendo suporte

técnico nas deliberagdes a serem proferidas.

- Auxiliar na elaboragdo de relatérios, estudos, analises e
pareceres com a finalidade de subsidiar a tomada de

decisdo.
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2.3. Politica de Al¢adas

Em cumprimento ao disposto na Lei Complementar n2 108/01, compete exclusivamente ao Conselho
Deliberativo autorizar investimentos que envolvam valores iguais ou superiores a 5% (cinco por cento)
dos recursos garantidores, ainda que sujeito a execucao fracionada ou por meio de tranches.

Nas demais operagbes, cabe ao Comité de Investimentos deliberar sobre as operacbes de
Investimentos.

3. DESIGNACAO DAS FUNCOES DE AETQ E ARGR

Designa-se para o exercicio cumulativo das fun¢des de Administrador Estatutdrio Tecnicamente
Qualificado (AETQ) e de Administrador Responsavel pela Gestdo de Riscos (ARGR), durante o periodo de
vigéncia da presente politica de investimentos, o seguinte membro da Diretoria Executiva:

DESIGNAGAO DE AETQ E ARGR
Fungao CPF Nome Cargo
AETQ e ARGR 036.692.576-83 Marcilio Rodrigues Martins Diretor Administrativo-Financeiro

4. MITIGAGAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso
VII, alinea g.

4.1. Conflitos de Interesse

O conflito de interesse serd configurado em quaisquer situagdes em que possam ser identificadas a¢des
gue ndo estejam alinhadas aos objetivos do plano administrado pela EFPC independentemente de
obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.

4.1.1. Publico Interno

A EFPC ndo autoriza a realizagdo de atividades em que os agentes envolvidos possam estar em situagdo
de conflitos de interesses, de forma que qualquer participante do processo decisério e de
assessoramento nos investimentos que incorra em evento de potencial conflito de interesses, ou em
quaisquer outras decisdes que puderem 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 decisorio ou de assessoramento, devendo proceder a imediata declaragdo de
impedimento.

Para fins desta Politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse, especialmente, mas
nao se limitando, em casos de:
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I.  SituagGes de relacionamentos proximos com pessoas fisicas ou juridicas que tenham interesses
em decisGes ou informacgdes confidenciais da Entidade ou seus patrocinadores.

1. Exercicio de atividades incompativeis com as atribuicdes do cargo ou funcdo, ou a favor de
terceiros, em detrimento aos objetivos da Entidade;

Il Divulgar ou fazer uso de informacgdes privilegiadas obtidas em fung¢ao do cargo ou das atividades
exercidas;

IV.  Atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses préprios ou de terceiros perante érgao
regulador ou fiscalizador em razado do exercicio do cargo.

4.1.2. Publico Externo

Qualquer pessoa fisica ou juridica que venha a prestar servicos relacionados a gestdo dos investimentos
da Entidade, devera exercer sua atividade no estrito interesse dos participantes e beneficiarios dos
planos, em total auséncia de conflito de interesses.

Neste propdsito, os contratos firmados com prestadores de servigos, bem como a sele¢do de tais
prestadores, irdo incorporar critérios e checagens que visem a mitigacdo de conflitos de interesses,
sendo alvos de andlises qualificadas dos setores juridicos.

Além disso, a Entidade observara a isencdo de seus prestadores de servico, atentando-se, em especial,
para os seguintes casos:

e Potenciais conflitos de interesse de alocadores, seja por alocagdo em produtos da prdpria casa,
em produtos de casas associadas ou por opacidade das informacdes relacionadas a reversao de
“rebates”;

e Potenciais conflitos de interesse de consultores, em especial no que tange a sele¢do de
produtos, sendo inaceitavel a situagdo em que o consultor venha a beneficiar-se com o
resultado da selecdo de um produto em detrimento de outro ;

e Potenciais conflitos de interesse no monitoramento, em especial quando houver estimulos para
que o autor do monitoramento ndo reporte eventuais problemas;

e Potenciais conflitos de interesses de gestores de primeiro nivel, sobretudo quando da alocagdo
em produtos estruturados e/ou distribuidos pela prépria casa ou empresa associada.

5. DIRETRIZES GERAIS PARA PROCEDIMENTOS DE INVESTIMENTOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea e

A avaliagdo, o gerenciamento e o acompanhamento do risco e do retorno dos investimentos serdo
executados de acordo com a legislacdo e com as diretrizes estabelecidas na presente Politica de
Investimentos, e no Manual de investimentos, de alocagao e de Selecdao e Monitoramento de Terceiros.

A andlise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas da

alocagdo/mandato, considerando:
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e Conformidade com a politica de investimento e com a legislacdo vigente;

e Analise das caracteristicas do investimento proposto e sua adequagao aos objetivos do plano;

¢ Andlise de desempenho do ativo, do fundo ou do gestor, conforme o caso;

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

e Analise de riscos relacionados a sustentabilidade;

¢ Andlise do horizonte de investimento e sua adequac¢do com os objetivos do plano.

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

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso
VI, alinea c.

No relacionamento com prestadores de servicos, além das medidas de avaliacdo da capacidade técnica
e de mitigacdo de conflitos de interesse descritas anteriormente, a EFPC estabelece em seu Manual de
Selegdo e Monitoramento de Terceiros critérios a serem observados nas fases de selegdo,
monitoramento e avaliacao.

Adicionalmente aos critérios estabelecidos na Resolugcdo PREVIC n? 23, os gestores de recursos deverao
ser preferencialmente associados a ANBIMA, observando os principios e regras do Cédigo de Regulacdo
e Melhores Préticas.

7. SOBRE O PLANO

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso IV.

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 as necessidades do plano.

PLANO DE BENEFiCIOS
Nome Plano VidaPrev
Modalidade Contribuigdo Definida (CD)
Meta ou indice de referéncia INPC + 4,65%
CNPB 2023.00.16.92
CNPJ do Plano 53.185.264/0001-23
Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB) Aurea Maria Resende de Freitas
NUmeros de Instituidores 1
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Numero de Participantes Ativos* 756
Numero de Assistidos/ Beneficiarios* 3015
Patrimonio Total* RS 689.725.405,45

* Informacgodes referentes a outubro/2024

7.1. Cenario Macroeconomico

O cenario macroecondémico tem por objetivo detalhar a projecdo de varidveis macroeconémicas a partir
da conjuntura atual e por intermédio de premissas e hipdteses condizentes com realidade econémica, a
fim de prover as demais areas da Entidade andlises que contribuam para a conducdo dos processos de
alocacdo e tomada de decisdao de investimento.

As projecOes dos principais indicadores econémicos sdo utilizadas para desenhar estes cenarios, que
também servirdo como plano de fundo as andlises 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 macroalocacdo
realizados em paralelo com o preparo desta Politica de Investimentos.

Para uma melhor contextualizacdo do cendrio econémico, primeiramente cabe lembrar que o ano de
2024 comecou com o mercado em compasso de espera pelo inicio dos cortes de juros pelo FED. As
duvidas ainda eram grandes acerca da capacidade do Banco Central dos Estados Unidos de controlar a
inflagdo sem que isso implicasse em recessdo, ja que a taxa basica da economia permanecia em patamar
bastante alto e por muito tempo.

Esse quadro vem mantendo todo o planeta atento, uma vez que uma crise mais profunda na principal
economia do mundo reflete em dificuldades para todos os paises, sobretudo os emergentes, como o
Brasil.

Em paralelo, na zona do Euro o cenario era parecido, porém ainda mais agravado, dado que a economia
da regido indicava um risco maior de recessdo, com expectativas de inflacdo pioradas, em decorréncia,
principalmente, do prolongamento do conflito entre Russia e Ucrania, o que afetou fortemente o prego
da energia.

A China, por sua vez, apresentava dados de crescimento fracos, apontando também para um ano menos
vigoroso.

No Brasil, 0 ano comecava com uma visdo de que seria um periodo para ganhos em Renda Fixa, haja
vista que a politica monetaria estava no ciclo de queda de juros, o que faria com que as curvas de juros
fechassem.

Na medida em que o tempo foi passando, os dados de inflacdo dos Estados Unidos ndo convenciam o
colegiado do FOMC, de forma contundente, de que ja era hora de iniciar o ciclo de afrouxamento
monetario. Com isso, o gatilho tdo esperado para balizar as revisGes dos modelos de precificacdo dos
ativos ia sendo adiado.

De forma lenta e com muita parcimdnia, os Bancos Centrais das principais economias seguiram
monitorando o comportamento dos indicadores, mas deixavam claro que, mesmo que tivessem que
conviver com uma inflacdo mais alta, a prioridade seria a preservacdo dos empregos.
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Como fato subsequente, comecou a ser observadas melhoras nos indicadores de pregos, o que permitiu
que o BCE, no final do primeiro semestre, realizasse o primeiro corte de juros. Nos Estados Unidos o
primeiro corte ocorreu no més de setembro, mas o ritmo do ciclo de queda dos juros ainda é motivo de
muitas duvidas.

Apesar de os ultimos dados divulgados serem favoraveis, com a inflacdo convergindo para a meta e com
a geracao de empregos saindo um pouco mais forte que o esperado, outros fatores, como o
acirramento dos conflitos no Oriente Médio, inclusive com a entrada do Ird na guerra entre os grupos
terroristas Hamas e o Hezbollah contra Israel, afetam a confianca do mercado, dado que nao se sabe o
guanto esses conflitos podem se estender, atraindo novos agentes, e impactando os precos de
commodities, como o petrdleo, por exemplo, gerando mais inflagao.

Em relacdo a China, em busca de uma reacdo da atividade para melhorar o crescimento, o governo
anunciou um pacote de medidas, como a reducdo de juros e também dos depdsitos compulsérios dos
bancos, na tentativa de aumentar a liquidez do mercado.

No Brasil, que também é afetado por todo esse contexto internacional, os principais agravantes para o
desempenho da economia sdo domésticos. O principal deles é endividamento publico, que permanece
em uma trajetéria bastante complicada, dado que o governo atual tem aumentado significativamente as
despesas, sem nenhuma contrapartida relevante de compensacdo, que possa refletir em geracado de
superavit primario.

A economia acabou surpreendendo, com o PIB crescendo mais que o esperado. O efeito colateral é a
desancoragem da inflacdo, o que fez com que, na contramdo do mercado internacional, o BACEN
interrompesse o ciclo de corte de juros para voltar a subir a SELIC. As curvas de juros tém permanecido
em patamares bastante altos, o que prejudica muito os ativos de riscos. Inclusive a Renda Fixa, para a
qgual se esperava um desempenho melhor no ano, porém teve desempenho ruim afetada por esse
movimento de maior avers3ao a riscos.

Um componente que ndo pode ser ignorado é o ddlar. A taxa de cdmbio também mudou de patamar e
chegou a ser negociada acima de RS 5,80, o que beneficiou significativamente os alocadores que
diversificaram seus portfélios com aplicagdes expostas a moeda. Entretanto, esse é um dos principais
ingredientes para desajustar as expectativas para a inflagcdo.

Em razdo de todo esse contexto, o cendrio atual é de uma concentragdo das alocagdes em ativos de
Renda Fixa, cujas taxas estdo bastante atrativas, apesar da volatilidade. De outro lado, verifica-se uma
reducdo importante das aloca¢des em classes de riscos, sobretudo bolsa e multimercados.

Um dos pontos de aten¢do é o mercado de crédito privado que, com a trajetdria altista da SELIC, tende a
apresentar maior volatilidade em funcdo da potencial abertura dos spreads. Esse efeito tem sido adiado
por conta do volume de recursos dos investidores que ainda procuram alocar na classe de ativos,
fazendo que com que a demanda pelos titulos seja maior que a oferta.

Finalmente, analisando as perspectivas para o ano de 2025, espera-se que o governo possa enderecgar
melhor a questdo fiscal, com algum movimento de ajuste das contas publicas, de modo a melhorar o
ambiente e o nivel de confianga para desenvolvimento da atividade econémica.
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7.2. Estudo de Macroalocagao

Com base nas caracteristicas do plano, a EFPC realizou o estudo de macroalocacdo de ativos a partir da
metodologia de Fronteira Eficiente, visando a proposicdao de uma carteira de investimentos otimizada,

na risco estimado x retorno esperados.

Através da identificacdo de um determinado nivel de equilibrio entre o retorno dos investimentos e o
grau de risco admitido, obteve-se uma gama de alternativas de alocagdo compativeis com os objetivos

do plano, resultando em:

e Maximizacdo da rentabilidade dos investimentos, visando ao menos igualar a taxa de
referéncia do plano, a dado nivel de risco;

e Gerenciar a liquidez necessdria para pagamento das obrigacdes atuais e futuras do plano;

e Diversificacdo dos ativos; e

e Consistente planejamento para aplicacdo dos recursos garantidores.

8. ALOCACAO DE RECURSOS

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212,Inciso |; e Resolugdo
CMN n? 4.994/22, Art. 19.

A alocacdo dos recursos permanentemente respeitara os limites fixados nesta politica de investimentos.

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

ALOCAGAO DE RECURSOS - LIMITES E ALVOS POR SEGMENTO DE APLICAGAO
SEGMENTO LIMITE LEGAL ALREAER) LIMITES

OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 70,00% 0,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 4,00% 0,00% 50,00%
Estruturado 20% 15,00% 0,00% 20,00%
Imobilidrio 20% 5,00% 0,00% 20,00%
OperagGes com participantes 15% 5,00% 0,00% 15,00%
Exterior 10% 1,00% 0,00% 10,00%
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8.1. Rentabilidade

auferida

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso lII.

A meta atuarial, rentabilidade auferida pelo plano e por cada segmento de aplicagdo nos ultimos 5

(cinco) exercicios, de forma acumulada e por exercicio encontra-se registrada na tabela a seguir:

RENTABILIDADE PASSADA" — PLANO E SEGMENTOS DE ALOCAGAO

SEGMENTO 2020 2021 2022 2023 2024° ACUMULADO
Plano 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,27% 2,27%
Renda Fixa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 3,04% 3,04%
Renda Variavel 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -6,58% -6,58%
Estruturado 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,05% 1,05%
Imobilidrio 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,92% 1,92%
Operagdes com Participantes 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Exterior 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 22,22% 22,22%

8.2. Defini¢ao de metas e benchmarks

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso Il.

As metas de rentabilidade por plano e segmento de aplicacdo, bem como os correspondentes indices de

referéncia (benchmarks), sao estabelecidos nessa secao.

Entende-se como benchmark para determinado mandato ou segmento de aplicacdo o indice que melhor

reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme

as caracteristicas do investimento. Esse indice esta sujeito as variagdes 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.

RETORNO

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE ESPERADO
2025°
Plano INPC + 4,65% a.a. INPC + 4,65% a.a. 8,79%
Renda Fixa IPCA + 4,65% a.a. INPC + 4,65% a.a. 8,79%
Renda Variavel IBrX-50 INPC + 4,65% a.a. 8,79%
Estruturado IPCA + 6,00% a.a. INPC + 4,65% a.a. 8,79%

! Metodologia para apurac3o da rentabilidade: Cotizacio Adaptada (cota ajustada);
2 Rentabilidade auferida até outubro/2024
3 Retorno esperado calculado utilizando o IPCA utilizado no orgamento, de 3,96% para 2025
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Imobiliario INPC + 4,65% a.a. INPC + 4,65% a.a. 8,79%
Operagdes com Participantes INPC + 4,65% a.a. INPC + 4,65% a.a. 8,79%
Exterior MSCI World (BRL) INPC + 4,65% a.a. 8,79%

9. LIMITES

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso

VI, alinea d.
Na aplicacdo dos recursos, o plano observara os limites consignados nas tabelas a seguir.
9.1. Limite de alocac¢ao por segmento
LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENTO
LEGAL Pl
- - Renda Fixa 100% 100%
a Titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100% 100%
0
b ETF renda fixa composto titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigacdo ou coobrigacdo o
a
de instituicdes financeiras bancarias 0
I b Ativos financeiros de renda fixa de emissdo de sociedade por agbes de 80% 50%
capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras
c ETF Renda Fixa 50%
21 a Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais 0%
b ObrigacOes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com obrigacdo ou
c coobrigagdo, de institui¢des financeiras ndo bancarias e de cooperativas 20%
I de crédito, bancaria ou ndo bancarias 20%
q Debéntures emitidas por sociedade por agbes de capital fechado nos 0%
termos do art. 22 da Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011 0
e FIDC e FICFIDC, CCB e CCCB 20%
f CPR, CDCA, CRA e WA 20%
- - Renda Variavel 70% 50%
Segmento Especial de Listagem: Ag¢bes, bonus, recibos, certificados de
- depdsito + ETF de sociedade de capital aberto admitidas a negociagdo em 70% 50%
segmento especial que assegure praticas diferenciadas de governanca.
22 Segmento nao Especial: A¢Ges, bonus, recibos, certificados de depdsito +
Il - . . 50% 50%
ETF de sociedade de capital aberto
Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel Il e I, BDR de
111 - . 10% 10%
ETF e ETF exterior
Certificados representativos de ouro fisico no padrdo negociado em bolsa
\Y - ) 3% 3%
de mercadorias e de futuros.
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- - Estruturado 20% 20%
a FIP (cotas de fundos de investimento em participagées) 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 “A¢ées —
c ) 15% 15%
Mercado de Acesso”)
Il - COE (Certificados de Operagoes Estruturadas) 10% 10%
- - Imobilidrio 20% 20%
Fll (cotas de fundos de investimento imobiliario (FlIl) e FICFIl (cotas de
B fundos de investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario)) 20%
24 " P
Il - CRI (certificados de recebiveis imobiliarios) 20% 20%
I - CCl (cédulas de crédito imobiliario) 20%
- - Estoque imobiliarios -
- - Operagdes com Participantes 15% 15%
Empréstimos pessoais concedidos com recursos do plano de beneficios 15
25 aos seus participantes e assistidos 159 0
i Financiamentos imobiliarios concedidos com recursos do plano de ° 0%
beneficios aos seus participantes e assistidos °
- - Exterior 10% 10%
- FI e FICFI classificados como “Renda Fixa — Divida Externa” 10%
Il - FI e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” —67% 10%
26
I - Fl e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” 10% 10%
" Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel | e FIA - BDR
nivel | (cotas dos fundos da classe “A¢des — BDR Nivel I”) 10%
. Outros ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos 10%
constituidos no Brasil, que ndo estejam previstos nos incisos anteriores. 0
9.2. Alocagao por emissor
. _ LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCACAO POR EMISSOR
LEGAL PI
| - Tesouro Nacional 100% 100%
27 Il - Instituicdo financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
1l - Demais Emissores 10% 10%
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9.2.1. Limite restritivo de alocacdo por emissor (caso de emissor-patrocinador)

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo CMN n2 4.994/22, Art. 19, § 49,

Na aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela Entidade, poderao ser realizadas
operacdes, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora, fornecedores,
clientes e demais empresas ligadas ao grupo econ6mico da patrocinadora, desde que observadas as
condicdes especiais previstas no § 42, do art. 27, da Resolucdo CMN n2 4.994/22, referentes ao limite
restritivo de alocacdo por emissor (caso de emissor-patrocinador).

A Entidade ird observar no ato de aquisicdo direta de ativos de emissdao de patrocinador do plano, o
montante financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de aloca¢do por emissor (caso
especial de “emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:

LIMITES
LEGAL Pl

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCAGAOQ POR EMISSOR

Patrocinador e demais empresas ligadas ao grupo econdémico da
27 §4° - . 10,00% 10,00%
patrocinadora **

9.3. Concentragao por emissor

LIMITES
LEGAL EFPC

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE CONCENTRAGAO POR EMISSOR

Instituicdo financeira (bancaria, ndo bancarias e cooperativas de crédito
a ) 25% 25%
autorizada pelo BACEN)

b FIDC e FIC-FIDC 25% 25%
ETF, negociado em bolsa, referenciado em indices de Renda Fixa, Renda
c iy ) 25% 25%
a Variavel ou Exterior

FI classificado no segmento estruturado, FICFI classificado no segmento

d 25% 25%
estruturadoz, FIP® ° 0
e Fll e FIC-FII” 25% 25%
FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos lll e IV do art. 26 e
f L . o 2 25% 25%
28 FIC-FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos lll e IV do art. 26
Patrimdnio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis
I - N s 25% 25%
com a adogdo de regime fiduciario
Fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso Il do
a 15% 15%
i art. 26
b Do emissor listado na alinea “d” do inciso lll do art. 21 15% 15%
- §1° De uma mesma série de titulos ou valores mobilidrios de renda fixa. 25% 25%
- §20 De uma mesma classe de cotas FIDC. 25% 25%

Quantidade de agBes que representem capital total e capital votante de
- §62 i 25% 25%
uma mesma companhia aberta

* Em relacdo 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 aplicacdes
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 aplicagbes observem os
limites do art. 28.

® Emissdes de certificados de recebiveis com a adoc3o de regime fiducirio, considera-se como emissor cada patriménio separado constituido
com a adogdo do referido regime.
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10. RESTRICOES

Nas operacdes em que a EFPC possui efetivo poder de gestao, serdo vedados:

e Ativos sem classificacdo de risco de crédito no Brasil e no exterior;
e Fundos de investimentos em direitos creditérios com classificagdo de médio e alto risco;

e Titulos de emissdo de Estados e Municipios que ndo sejam objeto de refinanciamento pelo
Tesouro Nacional;
e Ativos da patrocinadora.

11. DERIVATIVOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso V.

As operacdes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados, cumulativamente os limites,
restricdes e demais condicGes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 4.994/2022.

A EFPC, através de seus fundos de investimentos, podera fazer uso de derivativos, conforme objetivos
descritos no regulamento de cada fundo investido. Caberd ao gestor, discricionariamente, analisar a
conveniéncia e a oportunidade para realizacdo de operagdes com derivativos, sempre respeitando os
limites legais, quando aplicaveis, e os quesitos a seguir.

O controle de exposicdo, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira é necessdria para o
enquadramento, serd através do monitoramento dos niveis de margem requerida como garantia de
operacoes e das despesas com a compra de op¢des, sendo:

e Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posi¢do em ativos financeiros aceitos
pela Clearing;’

e Valor total dos prémios de opg¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicdao em titulos
da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emissao de institui¢cdao financeira e
acBes da carteira de cada plano ou fundo de investimento. ®

Cabe destacar que o controle aqui mencionado ndo se aplica aos fundos que sdo dispensados, por
legislagdo, do controle relacionado a derivativos.

Além do caso acima, e sem prejuizo da observancia dos mesmos critérios legais, a EFPC podera realizar
operacbes de derivativos diretamente desde que tais opera¢des observem, cumulativamente, os
seguintes critérios:

e Observancia dos quesitos legais relacionados a depdsito de margem e a gasto com prémio de
opgOes, transcritos anteriormente;

7 Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput n3o serdo considerados os titulos recebidos como lastro em operacdes
compromissadas.

& No computo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operag¢des estruturadas com opg¢des que tenham a mesma quantidade, o
mesmo ativo subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operagdo, devera ser considerado o valor dos prémios pagos e recebidos,
observado o disposto no inciso VIl do art. 36 da Resolugdo CMN n2 4,994,
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Andlise prévia de cenarios, riscos e impactos na carteira, considerando-se a posi¢do
isoladamente e em conjunto com ativos da carteira;

As operacdOes deverdo ter o objetivo de protecao, seja em relagdo a um cendrio adverso ou ao
descolamento em relagdo a um determinado objetivo.

APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso
VI, alinea a.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados pela

EFPC (para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na
Resolucdo CNPC n2 43, de 06 de agosto de 2021.

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

Agente de custédia, ou por terceiro por ele contratado para prestacdo do servico de
controladoria de ativos; ou

Administrador fiduciario dos fundos de investimento alocados, ou por terceiro para prestacdo
do servico de controladoria de ativos para o fundo.

Adicionalmente, o aprecamento estara sujeito aos seguintes pontos:

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

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

Modalidade: como regra geral, os ativos serdo marcados a mercado. Como excegao a regra, 0s
titulos publicos federais com prazo entre a data de aquisicdo e a data de vencimento igual ou
superior a cinco anos podem ser registrados na curva desde que haja capacidade financeira e
intengdo de manté-los na carteira até o vencimento;

Reclassificagdo: a alteracdo da modalidade na curva para a mercado pode ser realizada, a
critério da EFPC, na ocorréncia de pelo menos uma das seguintes situagées: motivo isolado, ndo
usual, ndo recorrente e ndo previsto; para a reducdo da taxa de juros ou para aumento da
longevidade, mediante alteracdo da tdbua de mortalidade, dos planos de beneficios que
utilizem hipdteses atuariais na constituicdo e manutengao de beneficios, desde que o resultado
da reclassificacdo seja igual ou inferior ao valor do ajuste decorrente da alteracdo da(s)
hipdtese(s), com base em estudo técnico especifico elaborado pela EFPC.
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E recomenddvel que todas as negociacdes 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.

O monitoramento da marcacdo dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

13. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS PARA AVALIAGAO DOS RISCOS DE
INVESTIMENTO

Legislacdo de referéncia:
Resolu¢do PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso
VII, alinea b.

Durante a vigéncia da presente Politica de Investimentos, os riscos de investimentos serdo 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 operacoes.

13.1. 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 (e em suas correlagdes) presentes na carteira analisada, qual a
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) | perda maxima esperada (ou perda relativa) nas condi¢Ses atuais de mercado. A
utilizagdo de cada modelo dependera do tipo de mandato e de seus objetivos.

O Stress Test avalia, considerando um cendrio em que ha forte depreciagdo dos ativos e
Stress Test valores mobiliarios (sendo respeitadas as correlagdes entre os ativos), qual seria a

extensdo das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario.

13.1.1.VaR e B-VaR

Para os segmentos e/ou mandatos, o controle gerencial 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.

e Método de Calculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.
¢ Intervalo de Confianga: 95%.

¢ Horizonte de Investimento: 21 dias uteis.

Além disso, cabe destacar que essa modelagem serd aplicada a carteira aberta dos fundos.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:
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ESTRUTURA BENCHMARK VaR / B-VaR LIMITE
Consolidado INPC + 4,65% a.a. VaR 3,00%
Segmento Renda Fixa INPC + 3,59% a.a. VaR N.A.
Renda Fixa ALM INPC + 3,59% a.a. VaR N.A.
Renda Fixa CDI CDI VaR N.A.
Multimercado
. CDI + 0,50%. a.a. B-VaR 3,00%
Institucional
Renda Fixa Crédito
CDI +1,20% a.a. B-VaR 2,50%
CDI
Renda Fixa Crédito
N IPCA + 4,00% a.a. B-VaR 3,00%
Inflagdo
Renda Fixa IMA-B IMA-B B-VaR 3,00%
Renda Fixa IMA-B 5 IMA-B 5 B-VaR 3,00%
Renda Fixa IMA-B 5+ IMA-B 5+ B-VaR 3,50%
Segmento Renda
» Ibovespa VaR N.A.
Variavel
Renda Variavel
. Ibovespa B-VaR 3,00%
Passiva
Segmento
IPCA + 6,00% a.a. VaR N.A.
Estruturado
Multimercado
CDI + 2% a.a. B-VaR 6,00%
Estruturado
FIP IPCA + 6% a.a. N.A. N.A.
Segmento Exterior MSCI WORLD (em Reais) VaR N.A.
Exterior — RF /
Balanceado (com BARCLAYS GLOBAL AGG BONDS B-VaR 8,00%
hedge)
Exterior — RF /
BARCLAYS GLOBAL AGG BONDS (em
balanceado (sem Reais)* B-VaR 8,00%
i
hedge)
Exterior — RV (com
MSCI WORLD B-VaR 15,00%
hedge)
Exterior — RV (sem .
MSCI WORLD (em Reais)* B-VaR 15,00%
hedge)

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de retorno definida no
cendrio 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
mensuracdo, que ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do intervalo de confiancga
utilizado.

13.1.2.Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicdo de cendrios que consideram
mudangas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas de juros e
precos de determinados ativos. Embora as proje¢cdes considerem as variagdes histdricas dos
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indicadores, os cendrios de stress ndao precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam
simular futuras variagdes adversas.

Sem prejuizo de outras simulagdes de valor futuro com cendrios diversos, o controle de analise de stress
serd feito com base nos seguintes parametros:

e Cenario: B3’
e Periodicidade: mensal

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

Apesar de o cenario de stress poder ser aplicado a cada segmento individualmente, a Entidade
acompanhara os valores referentes a carteira total de investimentos, e complementara as andlises de
valor em risco com a andlise de stress.

A Entidade entende que valores de perda de até 7% sejam normais para essa andlise. Embora tal
numero nao configure limite estrito, novas analises podem ser feitas quando houver extrapolacdo desse
valor por mais de uma vez.

13.1.3. Monitoramento e Providéncias

Em razdo de a gestdo dos fundos que serdo monitorados de acordo com os controles e limites aqui
estabelecidos ser terceirizada, é necessario observar que eventuais descumprimentos de limite devem:

Ser analisados em relagdo ao contexto de mercado a época do rompimento;

Ser analisados em relagdo a postura do gestor, especialmente no que tange ao fato gerador de

tal rompimento: se posicionamento ativo por parte do gestor ou se situagdo atipica de mercado;
3. Ser avaliados em contexto mais amplo, considerando-se a carteira total de investimentos, e

potenciais impactos nessa carteira.

Nesse sentido, o tratamento dado a cada eventual rompimento de limite depende das analises acima,
assim como as providéncias a serem tomadas, sendo certo que nao existe obrigatoriedade, a priori, de
zeragem e/ou reducdo de exposicdo e nem mesmo de interrupcdo das operacdes.

13.2. Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa mitigar a possibilidade de ndo cumprimento, por determinada
contraparte, de obrigagdes relativas a liquidagao de opera¢des que envolvam a negociagdao de ativos
financeiros, resultando em prejuizo ao plano.

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

°Oriundo do arquivo CENLIQWEB.txt (cenarios 09999 e 10000).
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ABORDAGENS PROPOSITO

A analise qualitativa, realizada no caso de operagGes diretas, é composta por inUmeros
Qualitati elementos que possam contribuir com a formagdo de opinido acerca da capacidade de
ualitativa

pagamento, incluindo-se: analise de emissores, documentagdo e prospecto, prazos,

fatores financeiros, garantias etc.

Os modelos quantitativos de classificagdo de risco de crédito buscam avaliar a um
o emissor de crédito ou de uma operagao especifica, atribuindo uma medida que

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

classificagdo de risco (rating).

13.2.1. Abordagem Qualitativa

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

Analise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a andlise do risco da operacdo, é
importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histdrico de atuagdo, governanga,

controle acionario, setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdo como indices

financeiros (cobertura, alavancagem e outros).
Andlise de prospectos e outras documentagoes

Em uma operacdo estruturada é necessaria a analise das documentag¢des que competem a operacgao
(prospecto, regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus vinculos e/ou lastros,
responsabilidades, estrutura de gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume de emissdo, prazo do
investimento, etc.

Monitoramento de operagoes 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 operac¢do disponiveis no mercado. A contraparte também
deve ser periodicamente acompanhada.

13.2.2. Abordagem Quantitativa

A avaliagdo quantitativa do risco de crédito serd realizada pela utilizagdo de ratings atribuidos por
agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. A classificacdo representa um grau crescente
de risco de default, sintetizada por uma escala de notas, para as quais a EFPC estabelece um grau
minimo para realiza¢do de suas aplicagGes.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo com
suas caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:
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Para titulos emitidos por instituicGes financeiras, serd considerado o rating da instituicao;

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

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+ AA+.br AA+ brAA+
2 AA (bra) brAA AA.br AA brAA
AA- (bra) brAA- AA-.br AA- brAA-
A+ (bra) brA+ A+.br A+ brA+
Investimento
3 A (bra) brA A.br A brA
A- (bra) brA- A-.br A- brA-
BBB+ (bra) brBBB+ BBB+.br BBB+ brBBB+
4 BBB (bra) brBBB BBB.br BBB brBBB
BBB- (bra) brBBB- BBB-.br BBB- brBBB-
BB+ (bra) brBB+ BB+.br BB+ brBB+
5 BB (bra) brBB BB.br BB brBB
BB- (bra) brBB- BB-.br BB- brBB-
B+ (bra) brB+ B+.br B+ brB+
6 B (bra) brB B.br B brB
Especulativo
B- (bra) brB- B-.br B- brB-
CCC (bra) brCCC CCC.br ccc brcCC
7 CC (bra) brCC CC.br cC 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 serao classificados
como Grau de Investimento, observadas as seguintes condicdes:

Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou emissor, serd
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;

O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.
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As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliagdo 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.

13.2.3. Exposigao 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, evitando-se exposicdo a ativos ndo elegiveis. Eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos deverao 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 40
milhGes do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicao;

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%
Grau Especulativo 10%

Cabe destacar que o limite para ativos classificados na categoria “Grau Especulativo” nao deve ser
entendido como aval para aquisi¢cao de titulos nessa condicao por parte dos gestores de carteira e de
fundos exclusivos. A existéncia de tal limite tem, como objetivo, comportar:

e Eventuais rebaixamentos de rating de papéis ja integrantes da carteira de investimentos que
foram adquiridos como “Grau de Investimento”;

e Papéis presentes nas carteiras de fundos condominiais, sobre os quais a Entidade ndo exerce
controle direto;

e Papéis recebidos em decorréncia de processos de recupera¢do judicial de empresas que
estavam presentes na carteira da Entidade.

13.2.4.Controle de Concentragao

Além dos controles ja explicitados, a Entidade atentard para eventuais excessivas concentragdes em
determinados emissores e/ou em setores especificos da economia. A razdo pela qual tal atitude é
tomada é o reconhecimento de que, por mais que os controles sejam observados, o mercado de crédito
estd sujeito a idiossincrasias préprias, que podem levar a perdas mesmo em situagdes aparentemente
controladas.

Nesse sentido, a Entidade observara os seguintes parametros:
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TIPO DE CREDITO CONTROLE INDIVIDUAL CONTROLE SETORIAL
Financeiro 5% 20%
Corporativo 1% 10%

A extrapolagdo de qualquer um dos niveis de controle ndo exige imediata revisdo da alocagao, mas sim

estudo mais aprofundado da contraparte em questdo ou do setor ao qual ela pertence.

13.3. Risco de Liquidez

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

13.3.1.Redug¢ao de Demanda de Mercado (Ativo)

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado serd 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, sera utilizado o prazo de cotizacdo divulgado em
regulamento.

HORIZONTE PERCENTUAL MiNIMO DA CARTEIRA
21 dias uteis 1%
252 dias uteis 2%

13.4. Risco Operacional

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

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e Realiza¢Oes das a¢es de controles internos, previstas no item 14 desta politica;

e Conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;

e Avaliagdo 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;

¢ 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 certificacdo dos participantes do processo
decisdrio de investimento; e
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e Formalizagdao 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 prioritdria, e as demais sdo revistas conforme a necessidade.
Esse processo é realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranga necessdria.

13.5. Risco Legal

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

e Monitoramento do nivel de compliance, através de relatérios 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

e Contratacdo de servicos pontuais ou de monitoramento do risco juridicos da carteira de
investimentos.

13.6. Risco Sistémico

Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante que ele
seja considerado em cenarios, premissas e hipéteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de
antecipacado de ac¢des aos eventos de risco. O monitoramento do risco sistémico é realizado através 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 alocagdo dos recursos é realizada sob o principio da
diversificacdo de setores e emissores. Como mecanismo adicional, a Entidade podera contratar gestores
externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de
servico em um evento de crise.

13.7. Risco relacionado a sustentabilidade

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VI.

Os principios relacionados a sustentabilidade podem ser monitorados através dos fatores ESG
(Environmental, Social & Governance), 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:
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e |mpacto ambiental das empresas e dos seus investimentos;

e Esforgos para conservar e gerir os recursos naturais;

e Respeito pelos direitos humanos;

e Internalizagdo dos impactos ambientais e sociais na esfera empresarial.

As trés principais estratégias em termos de Investimento Responsdavel que incorporam critérios ASG sdo:

e Integracdo, mediante a agregacao de critérios socioambientais e de governanca aos tradicionais

e indispensaveis critérios de desempenho econémico-financeiro;

e Avaliacdo dos melhores desempenhos em termos socioambientais e de governanca dentro de

determinado setor econbmico (best-in-class) — estratégia que leva em conta a conduta

especifica de cada empresa, considerando-se o mercado especifico em que ela atua;

e Filtragem-— a filtragem pode ser positiva, quando a alocagdo de recursos a determinados setores

é privilegiada por sua contribuicdo positiva para o desenvolvimento sustentdvel ou negativa,

guando determinados setores sdo excluidos por sua natureza controversa em relagdo a aspectos

ASG.

A fim de avaliar o impacto desses temas em sua carteira de investimentos, a Entidade se atentar3, em

seus processos de selecdo, incorporacdo de analises relacionadas ao tema de ESG na construcdo dos

portifélios dos seus gestores. Por enquanto, tal monitoramento terd objetivo educativo, mas em breve

passara a ser classificatdrio.

14. CONTROLES INTERNOS

Com o objetivo de manter-se em permanente atendimento aos limites e requisitos previstos na

Resolugdo CMN N2 4.994/2022, serdo aplicados os seguintes controles internos:

14.1. Controles internos aplicados na gestao de riscos

Risco

Monitoramento

Controles adotados

Risco de Mercado

- Modelos de VaR e/ou B-VaR;
- Teste de Stress.

- Controles pelos gestores exclusivos;

- Relatdrios de Risco;

- Monitoramento dos deslocamentos e limites
estabelecidos.

Risco de Crédito

- Limitagdo por contraparte;
- Diversificagdo;
- Acompanhamento de ratings.

- Controles pelos gestores exclusivos;

- Relatdrios de Risco;

- Monitoramento dos limites estabelecidos e
alteracGes de rating.

Risco de Liquidez

- Liquidez dos ativos de mercado.

- Monitoramento dos prazos de resgaste e caréncia
de fundos abertos;

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

- Apds concluido o estudo de ALM a EFPC extrai do
referido estudo uma tabulagdo com a liquidez a ser
requerida de forma a acompanhar a necessidade de
desembolso de caixa para fins de pagamentos de
beneficios.
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Risco Operacional
(especifico para
atividades internas da

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

- Implementagdo e mapeamento de processos e
rotinas de trabalho;

- Adogdo de praticas de governanga corporativa;
- Certificagdo dos profissionais que participam do

Entidade) o ) ]
processo de tomada de decisdo dos investimentos.
- Enquadramento Legal;
. N ) N " - Enquadramento da Politica de Investimentos;
- Violagdo da Legislagdo e Politica; . o . L
) ) ~ - Monitoramento dos limites gerais no Relatorio de
Risco Legal - Violagdo de Regulamentos;

- Faltas em contratos.

Compliance;
- Avaliagdo técnica e criteriosa de contratos com
gestores e prestadores de servigo.

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 diversificacdo de setores e

emissores.

14.2. 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 descartada. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os

seguintes procedimentos minimos devem ser observados:

e O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de

revisdo de processos, e adequacao formal dos mesmos;

e O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, no que concerne aos recursos

investidos, deve gerar sancOes ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia

formal até o resgate da totalidade dos recursos investidos;

e O desenquadramento gerado de natureza passiva ndo é considerado como infringéncia a

legislagdo vigente, sendo que o reenquadramento deverd ser realizado conforme os ditames

legais;

e O desenquadramento ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da

Resolucdo CMN n? 4.994 podem ser mantidos até a sua data de vencimento ou de sua

alienagao.

15. CONTROLE DO PROCESSO DE APROVACAO E DIVULGACAO

Legislacdo de referéncia:
Resolucio CMN n2 4.994/22, Art. 19,8 1; e
Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 364, § 2°.

CONTROLE SOBRE O PROCESSO DE APROVAGAO E DIVULGAGAO

Aprovagao Diretoria Executiva 12/12/2024
Aprovagdo Conselho Deliberativo 17/12/2024
Encaminhamento a PREVIC 01/03/2025
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